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Wesentliche Kennzahlen

ISR e]  01.01.-31.12.2022 | 31.12.2023 [IEERIRL)

ErgebnisgroBen Moody’s

Betriebsergebnis (Mio. €) 149 239 Issuer Rating A3 A3

Konzernergebnis (Mio. €) 48 153 Senior Preferred A3 -

Stammaktionaren zugeordnetes Bank Deposit Rating A3 A3

Konzernergebnis (Mio. €)" 42 138 Outlook negative negative

Cost Income Ratio (%)? 31,7 40,3 Mortgage

Dividende je Aktie (€)? - - Pfandbrief Rating Aaa Aaa

Ergebnis je Stammaktie (€)" 0,69 2,32

RoE vor Steuern (%)" 5,0 7.9 Fitch Ratings®

RoE nach Steuern (%)" 1,4 5,0 Issuer Default Rating BBB BBB+
Senior Preferred BBB+ A-
Senior Non Preferred BBB BBB+

31.12.2022  Deposit Ratings BBB+ A-

Outlook stable negative

Bilanz

Immobilienfinanzierungen (Mio. €) 32.876 30.901 ESG-Ratings®

Eigenkapital (Mio. €) 3.300 3.258 MSCI AA AA

Bilanzsumme (Mio. €) 46.833 47.331 ISS-ESG prime (C) prime (C+)
CDP Management Awareness

Aufsichtsrechtliche Kennziffern® Level B Level B

Basel IV (phase-in)

Risikogewichtete Aktiva (Mio. €) 13.720 12.782

Harte Kernkapitalquote

(CET1-Quote) (%) 19,4 19,3

Kernkapitalquote (T1-Quote) (%) 21,6 21,7

Gesamtkapitalquote (TC-Quote) (%) 23,5 24,0
Basel lll

Harte Kernkapitalquote
(CET1-Quote) (%) 19,4 19,3

Mitarbeiter 3.463 3.316

" Ergebniszuordnung unter der Annahme einer zeitanteiligen Abgrenzung der Verzinsung der AT1-Anleihe

2 Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen branchentblich ohne Bankenabgabe und Beitrdge zur Einlagensicherung

9 Im Einklang mit der Strategie ist in 2024 keine Ausschuttung des Jahresergebnisses 2023 geplant. Die Hauptversammlung hatte am 10. August 2023 beschlossen,
flr das Geschaéftsjahr 2022 keine Dividende zu zahlen.

4 31. Dezember 2022: inklusive urspriinglich geplanter Dividende von 1,60 € je Aktie im Jahr 2022 und zeitanteiliger Abgrenzung der Verzinsung der AT1-Anleihe sowie exklusive
handelsrechtlichem Jahresergebnis 2022.
31. Dezember 2023: inklusive Jahresergebnis 2023 und zeitanteiliger Abgrenzung der Verzinsung der AT1-Anleihe, da keine Ausschittung des Jahresergebnisses 2023 in
2024 geplant ist. Die Gewinnverwendung steht unter dem Vorbehalt der Zustimmung der Hauptversammlung. Die SREP-Empfehlungen zum NPL-Bestand und die NPL-Guide-
lines der EZB fiir die aufsichtsrechtliche Kapitaldeckung neuer NPLs sowie ein zusétzlich freiwilliger und vorsorglicher Kapitalabzug flr regulatorische Unsicherheiten aus
EZB-Prufungen wurden berlcksichtigt.
Angepasster Gesamtrisikobetrag i. S.d. Artikel 3 CRR (RWA) nach MaBgabe der aktuell geltenden Rechtslage (CRR Il) unter Anwendung der Teilregelung zur Eigenmittelunter-
grenze (sog. Output-Floor) im Zusammenhang mit der Kreditvergabe flir gewerbliche Immobilienkredite und Beteiligungspositionen basierend auf der Entwurfsfassung zur
Umsetzung von Basel IV der Europaischen Kommission (KOM) vom 27. Oktober 2021 (CRR ll). Der angepasste risikogewichtete Positionsbetrag fir gewerbliche Immobilien-
kredite und Beteiligungspositionen ermittelt sich als Ergebnis eines ,Higher of“-Vergleichs mit der Gesamt-RWA-Berechnung nach der aktuell gliltigen CRR Il und des revised
KSA gemaB CRR IIl mit Stand der Ubergangsregelung fir das Jahr 2025 (50-%-Output-Floor).

9 1n den Ratings zum 31. Dezember 2023 ist die letzte Rating-Aktion vom 14. Februar 2024 beriicksichtigt

9 Fur weitere Informationen verweisen wir auf unsere Internetseite (www.aareal-bank.com/verantwortung/fortschritte-berichten).
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Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionéare,
liebe Geschaftsfreunde, liebe Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter,

mit dem vorliegenden Geschiftsbericht 2023 blicken wir auf ein herausforderndes Jahr zurtick, das von multiplen politischen Krisen
und wirtschaftlicher Unsicherheit geprégt gewesen ist. Zugleich war das vergangene Jahr fir unser Unternehmen, das am 20. Juli 2023
sein hundertjahriges Bestehen feiern konnte, ein Jahr wichtiger Weichenstellungen fir eine nachhaltig erfolgreiche Zukunft. Mit der
im vergangenen Mai abgeschlossenen Mehrheitsiibernahme durch die Atlantic BidCo GmbH hat ein neues Kapitel in unserer Unter-
nehmensgeschichte begonnen.

Mit der Unterstlitzung der Investoren werden wir unsere Strategie weiter umsetzen und zusétzliche Potenziale in allen Segmenten
der Aareal Bank Gruppe realisieren. Gerade in wirtschaftlich turbulenten Zeiten wie diesen erweist sich eine stabile Investorenbasis
als vorteilhaft. Wir haben in einem in der gewerblichen Immobilienfinanzierung teilweise sehr herausfordernden Jahr 2023 unseren
Fokus auf Risikomanagement, aktives Management unserer Kreditportfolien und Investitionen in unsere Zukunftsfahigkeit gelegt, um
die Substanz der Gruppe weiter zu stirken. Daftir haben wir auch erhebliche Sonderbelastungen auf unser Jahresergebnis bewusst
in Kauf genommen.

Besonders anspruchsvoll hat sich im zurtickliegenden Jahr der US-Biroimmobilienmarkt entwickelt. Dessen Abschwungphase erklart
sich insbesondere durch die Kombination aus ,work from home*, einem drastischen und schnellen Zinsanstieg sowie bereits davor
vorhandenen Uberkapazititen. Im Gesamtjahr betrug die Risikovorsorge daher, einschlieRlich Bewertungsanpassungen im Ergebnis
aus Finanzinstrumenten (fvpl), 510 Millionen Euro. Davon entfielen 360 Millionen Euro auf US-Biiroimmobilien. In der Gesamt-
summe enthalten ist — neben Aufwendungen fiir den Abbau von Altfdllen — auch im vierten Quartal gebildete Vorsorge, mit der wir
die Basis fur Restrukturierungen notleidender Kredite im Jahr 2024 gelegt haben. Dadurch wollen wir unser Portfolio notleidender
Kredite (NPL) fiir US-Biiroimmobilien bis Ende des ersten Quartals um rund eine halbe Milliarde Euro reduzieren.

Die substanzielle Risikovorsorge konnte durch die sehr dynamische Ertragsentwicklung kompensiert werden: Die Ertrige stiegen im
Gesamtjahr 2023 um 31 Prozent auf das Rekordniveau von knapp 1,3 Milliarden Euro. Davon entfielen 350 Millionen Euro auf das
Schlussquartal, was einer Steigerung von 32 Prozent entsprach.

Auch unsere Kosten haben wir weiterhin im Griff. Die Cost-Income-Ratio steht bei — im Wettbewerbsvergleich exzellenten —

32 Prozent. Trotz der hohen Belastungen im US-Markt und der bewussten Investitionen in den Abbau notleidender Kredite lag das
Betriebsergebnis der Bank bei 221 Millionen Euro — und damit nur unwesentlich unter Vorjahr und unter der urspriinglichen
Planung. Dies ist ein Beleg fir die hohe operative Ertragskraft und Resilienz, Giber die die Bank verfugt. Hinzu kommt: Trotz des
Portfoliowachstums ist unsere harte Kernkapitalquote weiter leicht auf 19,4 Prozent gestiegen.

Zum Gesamtbild des Jahres 2023 gehort auch, dass wir in erheblichem Umfang in die Aareon investiert haben: insgesamt rund
100 Millionen Euro, gut 60 Millionen Euro mehr als urspriinglich geplant. Wir haben damit die Produktpalette unserer Software-
Tochter optimiert, in Vertrieb und Prozesse investiert und auch Effizienzsteigerungen vorgenommen.

Operativ hat sich die Aareon weiterhin sehr gut entwickelt. Ihr Umsatz stieg um 12 Prozent auf 344 Millionen Euro. Das Adjusted
EBITDA, fur wachstumsstarke IT-Unternehmen die wesentliche Ergebnis-Kennziffer, erhohte sich im vergangenen Jahr um 33 Prozent
auf 100 Millionen Euro, die EBITDA-Marge wuchs entsprechend von 25 auf 29 Prozent. Damit haben wir die Aareon — schneller als
urspriinglich geplant — zu einem ,Rule of 40“-Unternehmen entwickelt. Diese wichtige Kennzahl fiir Software-Unternehmen beschreibt,
dass EBITDA-Marge und Umsatzwachstum sich auf mehr als 40 summieren. Diesen Wert hat die Aareon nunmehr tberschritten.

Dartiber hinaus haben wir die Finanzierung unserer Tochtergesellschaft auf eigene Beine gestellt. Die bisher von der Aareal Bank
fur die Aareon zur Verfligung gestellte Refinanzierungslinie wurde durch eine langfristige externe Refinanzierung abgelost. Zudem
haben wir die Kapitalausstattung der Aareon mit einer Kapitalerhohung gestirkt. Damit hat die Aareon ihre Kapitalmarktfahigkeit
erreicht, friher als urspriinglich erwartet.
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In Zukunft wollen wir unter anderem weitere Wachstumspotenziale daraus schopfen, dass wir die Partnerschaft zwischen Bank und
Aareon langfristig stdrken. Dazu haben wir die Zusammenarbeit zwischen beiden Unternehmensteilen auf eine neue Basis gestellt.
Dies geschieht tber die First Financial, die im Mittelpunkt einer neuen Kooperation zwischen Aareon und Aareal Bank steht. Zu-
sammen werden Bank und Aareon der Wohnungs- und Immobilienwirtschaft in Deutschland und Europa noch bessere Losungen
anbieten und fur unsere Kunden erhebliche Effizienzpotenziale realisieren.

Zusammenfassend konnen wir festhalten: Wir haben im abgelaufenen Geschiftsjahr erhebliche Investitionen in die Substanz der
Gruppe und hohe Belastungen in den USA geschultert. Dennoch haben wir dank unserer starken operativen Performance mit

149 Millionen Euro ein respektables Konzernbetriebsergebnis erwirtschaftet. Dabei haben wir gezeigt, dass wir die aktuellen Heraus-
forderungen aktiv und erfolgreich managen konnen.

Wir verfolgen langfristige Ziele und arbeiten kontinuierlich an der Verbesserung unserer Geschéftsmodelle. Die Investitionen der
vergangenen Jahre, davon sind wir fest tberzeugt, werden sich auszahlen.

Was heifdt das fur das Geschéftsjahr 2024? Das Umfeld darfte bis auf Weiteres anspruchsvoll bleiben und kurzfristig ist auch nicht

mit einer Entspannung auf dem US-Buroimmobilienmarkt zu rechnen. Gleichwohl wollen wir Chancen nutzen, die sich uns auch in
diesem Umfeld auf vielen unserer Markte bieten. In der Bank wollen wir das Kreditportfolio auf 33 bis 34 Milliarden Euro ausweiten.
Um dieses Ziel zu erreichen, streben wir ein leicht unter Vorjahr liegendes Neugeschift von 8 bis 9 Milliarden Euro an. Im Einlagen-
geschift gehen wir weiterhin von einem stabilen Einlagenvolumen der Wohnungswirtschaft von rund 13 Milliarden Euro aus.

Insgesamt soll die Bank trotz weiterhin Gberdurchschnittlich hoch geplanter Risikovorsorge ihr Betriebsergebnis auf 250 bis
300 Millionen Euro steigern. Ausschlaggebend daftir ist unsere deutlich gestiegene operative Ertragskraft, mit der wir temporire
Belastungen, die sich aus dem zyklischen Immobilienfinanzierungsgeschift immer wieder ergeben, gut kompensieren konnen.

Auch die Aareon soll weiter wachsen. Hier rechnen wir mit einer deutlichen Steigerung der Umsatzerlose auf 440 bis 460 Millionen
Euro. Das Adjusted EBITDA diirfte ebenfalls signifikant auf 160 bis 170 Millionen Euro steigen. Wir erwarten nach dem durch die
hohen Investitionen bedingten negativen Ergebnisbeitrag des Vorjahres ftir 2024 einen positiven Beitrag der Aareon zum Konzern-
betriebsergebnis von rund 50 Millionen Euro.

Fur das Konzernbetriebsergebnis der Aareal Bank Gruppe bedeutet dies insgesamt eine Steigerung im laufenden Geschiftsjahr auf
300 bis 350 Millionen Euro und damit gegentiber dem Vorjahr mehr als eine Verdopplung,

Auch im laufenden Jahr werden wir Sie im gewohnten Rhythmus tber unsere Geschiftsentwicklung informieren, obwohl unsere
Aktie seit dem 21. November 2023 nicht mehr im regulierten Markt der Frankfurter Wertpapierborse gehandelt wird. Transparenz
bleibt fuir uns ein hohes Gut, gerade in unruhigen Zeiten wie diesen! Wir bleiben auch in Zukunft ein verlédsslicher Partner fur alle
unsere Stakeholder, und wir wiirden uns freuen, wenn Sie uns auf unserem Weg weiterhin interessiert begleiten.

Moroide e

NG,

Jochen Klbésges,
Vorsitzender des Vorstands



Konzernlagebericht



Geschéftsbericht 2023 Aareal Bank Konzern Konzernlagebericht Grundlagen des Konzerns 9

Konzernlagebericht

Grundlagen des Konzerns

Geschéaftsmodell

Die Aareal Bank AG mit Sitz in Wiesbaden ist die Obergesellschaft des Konzerns. Die Geschiftsstrategie der Aareal Bank Gruppe ist
auf einen nachhaltigen Geschiftserfolg ausgerichtet.

Die strategischen Geschiftsfelder der Aareal Bank Gruppe sind die gewerbliche Immobilienfinanzierung sowie Dienstleistungen,
Software-Produkte und digitale Losungen fur die Immobilienwirtschaft und angrenzende Industrien. Die strategischen Geschiftsfelder
gliedern sich in die drei Segmente Strukturierte Immobilienfinanzierungen, Banking & Digital Solutions und Aareon.

Strukturierte Immobilienfinanzierungen

Im Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen begleitet die Aareal Bank nationale und internationale Kunden bei ihren Immo-
bilieninvestitionen und ist in Europa, Nordamerika und Asien/Pazifik aktiv. Die Aareal Bank finanziert gewerbliche Immobilien, insbe-
sondere Birogebdude, Hotels, Einzelhandels-, Logistik- und Wohnimmobilien. Dabei liegt der Fokus auf der Finanzierung von Be-
standsimmobilien. Sie kombiniert lokale Marktexpertise mit branchenspezifischem Know-how aus der Konzernzentrale. Dadurch kann
die Aareal Bank Finanzierungskonzepte anbieten, die den Anforderungen ihrer nationalen und internationalen Kunden entsprechen,
und strukturierte Portfolio- und ldndertibergreifende Finanzierungen abschlief3en.

Die Aareal Bank kombiniert in ihrem Vertrieb die lokale Expertise vor Ort mit branchenspezifischer Expertise, die am Standort Wies-
baden angesiedelt ist. Branchenspezifische Expertenteams sind aktiv bei der Finanzierung von Hotels, Einzelhandels- und Logistikim-
mobilien sowie fir Fondskunden mit Blick auf kundenspezifische Erfordernisse. Neu gegriindet wurde im Jahr 2023 ein Expertenteam
far ,Alternative Living“. Hierzu zihlen moderne Formen des Wohnens wie Co-Living oder auch Studierendenwohnheime.

Neben den Branchenspezialisten in Wiesbaden stehen nach wie vor Zweigniederlassungen in Paris, Rom, London, Stockholm und
Warschau zur Verfugung, Zusitzlich existiert eine Zweigniederlassung in Dublin, in der ausschlieflich Treasury-Geschifte betrieben
und Wertpapiere gehalten werden. In Madrid (bis zum 3 1. Juli 2023), Moskau (bis zum 30. November 2023) und Istanbul gab bzw.
gibt es Reprdsentanzen.

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

Refinanzierung

Die Aareal Bank ist ein aktiver Emittent von Pfandbriefen, die einen bedeutenden Anteil an ihren langfristigen Refinanzierungsmitteln
ausmachen. Die Qualitdt der Deckungsmassen der Pfandbriefe wird durch ein ,,Aaa“-Rating von Moody’s bestitigt. Um einen breiten
Investorenkreis anzusprechen, bedient sich die Aareal Bank einer umfangreichen Palette von weiteren Refinanzierungsinstrumenten,
darunter auch Senior-preferred- und Senior-non-preferred-Anleihen sowie weitere Schuldscheine und Schuldverschreibungen. Je
nach Marktgegebenheit und Investorennachfrage werden grof3e offentliche Emissionen oder Privatplatzierungen begeben. Zudem
generiert die Bank im Segment Banking & Digital Solutions Bankeinlagen aus der Wohnungswirtschaft, die eine strategisch wichtige
zusatzliche Refinanzierungsquelle darstellen. Dartiber hinaus verftigt sie tiber Einlagen institutioneller Geldmarktinvestoren und Privat-
kundeneinlagen im Treuhandmodell.

Banking & Digital Solutions

Im Segment Banking & Digital Solutions bietet die Aareal Bank Gruppe ihren Kunden aus der institutionellen Wohnungswirtschaft,
gewerblichen Immobilienfirmen sowie der Energie- und Versorgungswirtschaft Losungen fir die integrierte Abwicklung von Zah-
lungsverkehrsstromen vor allem von wohnungswirtschaftlich genutzten Immobilen an. Damit tragt sie zu einer effizienteren und
nachhaltigeren Gestaltung grundlegender Geschiftsprozesse ihrer Kunden bei. Mit BKO 1 vertreibt sie ein Verfahren der Gruppe zur
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automatisierten Abwicklung von Massenzahlungsverkehr in der deutschen Immobilienwirtschaft. Das Verfahren ist in lizenzierte ERP-
Systeme integriert. Im Zusammenhang mit dem tber die Kontosysteme der Aareal Bank laufenden Zahlungsverkehr (BK@ I) werden
Einlagen generiert, die wesentlich zur Refinanzierung der Aareal Bank Gruppe beitragen. Neben der deutschen Immobilienwirtschaft
ist die deutsche Energiewirtschaft fir die genannten Leistungen eine zweite wichtige Kundengruppe des Segments. Mit ihren digitalen
Kautionslosungen und ihren Angeboten in der Endkundenkommunikation sowie Kl-gestiitzten Losungen fiir Rechnungen und Mahn-
wesen bietet das Segment den genannten Branchen weitere Services an. Zum Segment Banking & Digital Solutions zdhlen die Toch-
tergesellschaften collect. Al und plusForta.

Aareon

Im Segment Aareon bietet der Aareon-Teilkonzern mit seinem Property-Management-System den Kunden in der europdischen Im-
mobilienwirtschaft Software as a Service fiir automatisierte und vernetzte End-to-End-Prozesse. Damit nimmt die Aareon in den je-
weiligen Lindern (Deutschland, Schweden, Frankreich, GroRbritannien, den Niederlanden und Spanien) eine starke Position ein und
unterstitzt ihre Kunden mit ERP-Systemen und weiteren Software-Losungen auf deren Weg zu einer fortschreitenden Digitalisierung.
Mit dem offenen Okosystem ,Aareon Connect” erhalten die Kunden zudem einfachen Zugang zu zahlreichen spezialisierten Losungen
von Drittanbietern und konnen dadurch ihr eigenes unternehmensspezifisches digitales Okosystem aufbauen. Die stetige nutzer- und
zukunftsorientierte Weiterentwicklung des Property-Management-Systems spielt fir die Aareon eine zentrale Rolle. Daher investiert
das Unternehmen signifikant in Forschung und Entwicklung, um seine Losungen zu verbessern, und treibt die Digitalisierung und
Wertschopfung in der Branche stetig voran.

Steuerungssystem

Die Steuerung des Aareal Bank Konzerns erfolgt auf Basis finanzieller Leistungsindikatoren unter Berticksichtigung der Risikotrag-
fahigkeit. Die Steuerung erfolgt tibergreifend auf Konzernebene. Sie ist dartiber hinaus segmentspezifisch ausgestaltet. Grundlage der
Steuerung ist eine jahrlich erstellte mittelfristige Konzernplanung, die auf die langfristige Geschiftsstrategie des Konzems ausgerichtet
ist. Die fiir die Steuerung und Uberwachung erforderliche Informationsversorgung erfolgt durch ein umfangreiches regelmiRiges
(Management-)Reporting.

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

e Konzern
—  Betriebsergebnis (nach IFRS)
—  Return on Equity (RoE) nach Steuern?
—  Ergebnis je Stammaktie (EpS)2
— Harte Kernkapitalquote (CET I-Quote) — Basel IV (phase-in)

e Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen
— Neugeschiftd)
—  Kreditportfolio der Aareal Bank Gruppe

e Segment Banking & Digital Solutions
—  Durchschnittliches wohnungswirtschaftliches Einlagenvolumen
—  Provisionstiberschuss (nach IFRS)

" RoE nach Steuern = Konzernergebnis ohne Nicht beherrschenden Anteilen zurechenbares Konzernergebnis und AT1-Kupon / Durchschnittliches IFRS-Eigenkapital
ohne Nicht beherrschende Anteile, AT1-Anleihe und Dividenden

2 EpS = Konzernergebnis ohne Nicht beherrschenden Anteilen zurechenbares Konzernergebnis und AT1-Kupon / Anzahl der Stammaktien

9 Neugeschéft = Erstkreditvergabe zuzliglich Prolongationen



Geschéftsbericht 2023 Aareal Bank Konzern Konzernlagebericht Wirtschaftsbericht 11

e Segment Aareon
—  Umsatzerlose (nach IFRS)
—  Adjusted EBITDAD

Im Rahmen des bestehenden Risikomanagementsystems werden die einzelnen Risikopositionen der dem Aareal Bank Konzern ange-
horenden Gesellschaften zentral gesteuert und Gberwacht. Alle steuerungsrelevanten Informationen werden methodisch gesammelt
und analysiert, um geeignete Strategien zur Risikosteuerung und -tiberwachung zu entwickeln. Ergdnzend dazu setzen wir Vorschau-
modelle zur Bilanzstruktur, Liquiditdt und Portfolioentwicklung fur die strategische Geschifts- und Ertragsplanung ein. Neben den
geschiftsbezogenen Steuerungsinstrumenten nutzen wir verschiedene weitere Instrumente zur Optimierung unserer Organisation und
der Arbeitsprozesse. Hierzu zdhlen z.B. ein umfassendes Kostenmanagement, eine zentrale Steuerung von Projektaktivitaten und das
Personalcontrolling.

Im Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen kommen ergidnzende Steuerungsinstrumente und Kennzahlen hinzu. Das Immo-
bilienfinanzierungsportfolio wird im Aareal Bank Konzern aktiv mit dem Ziel gesteuert, die Risikodiversifikation und die Ertragskraft zu
optimieren. Zur Entwicklung risiko- und ertragsorientierter Strategien fur unser Portfolio werten wir Markt- und Geschiftsdaten aus,
simulieren auf dieser Basis infrage kommende Kreditgeschiftsstrategien und identifizieren ein Zielportfolio, das Gegenstand der Kon-
zernplanung ist. Dies erleichtert es uns, Marktverdnderungen friihzeitig zu identifizieren und auf diese zu reagieren. Die aktive Port-
foliosteuerung ermaglicht die Optimierung der Allokation des Eigenkapitals auf die aus Risiko- und Ertragssicht attraktivsten Produkte
und Regionen im Rahmen unserer Strategie. Durch Beriicksichtigung von Maximalanteilen fiir einzelne Linder, Produkte und Objekt-
arten im Portfolio gewdhrleisten wir dabei eine hohe Diversifizierung und vermeiden Risikokonzentrationen.

In den Segmenten Banking & Digital Solutions und Aareon gibt es ebenfalls spezifische SteuerungsgroRen fiir das jeweilige Geschift.
Das wohnungswirtschaftliche Einlagenvolumen und der Provisionsiiberschuss sind wesentliche finanzielle Leistungsindikatoren fir
das Segment Banking & Digital Solutions. Die Aareon wird auf Basis von fir Software-Unternehmen hiufig verwendeten Zielgrof3en
wie den Umsatzerlosen und dem Adjusted EBITDA gesteuert.

Wirtschaftsbericht

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Vor dem Hintergrund eines anspruchsvollen Umfelds entwickelte sich die Weltwirtschaft im Jahresverlauf 2023 uneinheitlich. Dabei
verzeichneten die Eurozone und GroRbritannien trotz einer spiirbaren Entspannung an den Energiemarkten nur ein sehr schwaches
Wachstum. Im Gegensatz dazu zeigte die Konjunktur in den USA erneut eine deutlich robustere Entwicklung und erzielte, getragen
von privaten Konsumausgaben, sogar ein hoheres Wachstum als im Vorjahr. Unterstiitzt durch die von groen Notenbanken voran-
getriebene Straffung der Geldpolitik setzten in vielen Volkswirtschaften die Inflationsraten ihren Riickgang von einem hohen Niveau
kommend fort. Allerdings blieb besonders im Dienstleistungssektor, wo die Kosten stark von Lohnentwicklungen abhéngen, der
Preisdruck weiterhin hoch. Die internationalen Finanzmarkte waren zeitweise von Anspannungen geprégt, die auf Bankenturbulenzen
in den USA zurtickzufthren waren. Der Zusammenbruch mehrerer US-Regionalbanken und die Probleme bei der Schweizer Gro3-
bank Credit Suisse fihrten ab Mitte Mirz zu Bedenken hinsichtlich der Stabilitdt des Finanzsystems, die jedoch nur voriibergehend
waren. Geopolitische Spannungen und Risiken, deutlich sichtbar anhand des Kriegs in der Ukraine, der gegenseitigen Sanktionen
zwischen westlichen Staaten und Russland sowie des Terrorangriffs der Hamas auf Israel, blieben weiterhin prasent bzw. verschirften
sich.

Konjunktur

In der Eurozone konnte das reale Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2023 mit 0,5 % gegentiber 2022 nur marginal zulegen. Wahrend im
ersten Halbjahr noch eine leichte Expansion erzielt werden konnte, liefs die konjunkturelle Dynamik im zweiten Halbjahr deutlich

" ,Earnings before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization* vor neuen Produkten, Wertschépfungsprogramm (VCP), Ventures, M&A-Aktivitaten
und Einmaleffekten
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nach. Verschiedene Belastungsfaktoren trugen zu den anhaltenden Wachstumsschwichen bei, darunter eine schwache Auslands-
nachfrage aufgrund konjunktureller Schwichen in vielen Regionen auRerhalb Europas. Darliber hinaus verstirkte sich die Wirkung der
geldpolitischen Straffung, bedingt durch ihre zeitverzogerte Einwirkung, zunehmend. Dies belastete insbesondere die Industrie und
das Baugewerbe, aber auch der Dienstleistungssektor kiihlte sich zunehmend ab. Als Folge zeigte sich innerhalb der Eurozone eine
starke Heterogenitdt beim Wachstum, aufgrund der unterschiedlichen Wirtschaftsstrukturen und damit den Bedeutungen des Verarbei-
tenden Gewerbes und des Aufenhandels. Fiir das Gesamtjahr 2023 betrug das Wachstum in den grof3ten Euroldndern in Spanien
2,4 %, in Frankreich 0,8 % und in Italien 0,7 %. In Deutschland hingegen schrumpfte die Wirtschaftsleistung aufgrund immer deutli-
cher werdender struktureller Defizite gegentiber dem Vorjahr um 0,3 %.

Ausgewdhlte Linder der Europdischen Union, welche nicht der Eurozone angehoren, zeigten ebenso unterschiedliche konjunkturelle
Entwicklungen. So reduzierte sich die reale Wirtschaftsleistung in Tschechien um 0,5 % und in Schweden um 0,3 % gegentiber dem
Vorjahr. Demgegeniber expandierte die Wirtschaft in Polen um 0,6 %.

Ebenso wie die Eurozone erlebte Grof3britannien eine Abkiihlung der wirtschaftlichen Dynamik, in deren Folge das reale Bruttoin-
landsprodukt nur um 0,3 % gegentber dem Vorjahr ansteigen konnte. Im ersten Halbjahr war die Aktivitét, insbesondere im Dienst-
leistungssektor, durch grof3flichige Streiks und ArbeitskampfmaRnahmen im 6ffentlichen Sektor und der Gesundheitsbranche beein-
trichtigt. Die Wirtschaftsleistung stagnierte anschlie3end im dritten und vierten Quartal, wobei die konjunkturelle Schwiche breit
angelegt war. Insbesondere das Verarbeitende Gewerbe und der Bausektor entwickelten sich kraftlos, da sich die Wirkung der geld-
politischen Straffung immer starker durch anhaltend restriktive Finanzierungsbedingungen bemerkbar machte.

In den USA stieg die reale Wirtschaftsleistung im Jahr 2023 gegeniiber dem Vorjahr um insgesamt 2,5 % an. Zu Beginn des Jahres
war das Wachstum u.a. auf den privaten Konsum und die Ausweitung der Staatsnachfrage zurtickzuftihren. Im dritten Quartal tber-
raschte das BIP-Wachstum mit einem unerwartet starken Wachstum, hauptséchlich aufgrund einer robusten Binnenkonjunktur und
einem erneut merklichen Zuwachs der privaten Konsumausgaben. Anschliefsend verlangsamte sich die konjunkturelle Dynamik im
vierten Quartal, da u.a. viele Haushalte wieder Studienkredite bedienen mussten, was den privaten Konsum hemmte. Die restriktiven
Finanzierungsbedingungen stellten einen zusitzlichen Belastungsfaktor dar. In Kanada lag die reale Wirtschaftsleistung zum Ende des
Jahres 2023 um 1,0 % hoher als noch im Vorjahr.

Australien hat sich 2023 dynamischer entwickelt als viele andere fortgeschrittene Volkswirtschaften und ein reales Wirtschaftswachs-
tum von 2,0 % gegentiber dem Vorjahr erreicht. Dabei profitierte das Land von einer stabilen Exportnachfrage, die dazu beigetragen
hat, die Abschwichung des Konsumwachstums aufzufangen. Wihrend der Industriesektor insbesondere zur Mitte des Jahres durch
eine Vielzahl an Belastungsfaktoren gebremst wurde, zeigte sich der Dienstleistungssektor robuster.

Trotz des insgesamt schwierigen Umfelds und auch vor dem Hintergrund der zeitweise bestehenden Rezessionssorgen waren viele
Arbeitsmarkte durch niedrige Arbeitslosenquoten und hohe Nachfrage gekennzeichnet. Unternehmen zdgerten, Personal abzubauen,
bedingt durch einen weiterhin engen Arbeitsmarkt, der den Wettbewerb um Arbeitskrifte erschwerte. In der Eurozone lag die Arbeits-
losenquote am Ende des Jahres bei historisch niedrigen 6,4 %. In den USA verlangsamte sich der Stellenaufbau leicht, mit einer
Arbeitslosenquote von 3,7 % zum Jahresende.
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Jahrliche Verdnderung des realen Bruttoinlandsprodukts

in %

Europa

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

Danemark 0,7 2,7
GroBbritannien 0,3 4,3
Polen 0,6 53
Schweden -0,3 2,9
Schweiz 0,7 2,6
Tschechien -0,5 2,4
Nordamerika

Kanada 1,0 3,4
USA 2,5 1,9
Asien/Pazifik

Australien 2,0 3,8
Malediven 7,6 13,9

" Vorlaufige Zahlen; ? Angepasst an finale Zahlen

Finanz- und Kapitalméarkte, Geldpolitik und Inflation

Die internationalen Finanzmarkte standen im Jahr 2023 im Zeichen hoher, jedoch rickldufiger Inflationsraten und divergierender

Konjunkturaussichten. Im ersten Halbjahr prigten die Fortfuhrung der geldpolitischen Straffungen, zeitweilige Anspannungen im US-
Regionalbanksystem und die Zwangstubernahme der Credit Suisse das Geschehen. Fiihrende Notenbanken setzten bis zum dritten
Quartal ihren Kurs der geldpolitischen Straffung zunidchst fort. Allerdings verzichteten sie im weiteren Verlauf auf weitere Zinserho-
hungen, da die Inflationsraten sanken und die nachfrageddmpfende Wirkung von restriktiveren Finanzierungsbedingungen zunahm.
Seit Jahresbeginn war ein deutlicher Anstieg der Nominal- und Realzinsenniveaus festzustellen. Im vierten Quartal kam es jedoch
insbesondere in den USA zu einem spurbaren Renditertickgang und einer Belastung des US-Dollars, da Marktteilnehmer hohere kon-
junkturelle Abwirtsrisiken sowie erwartete Leitzinssenkungen der amerikanischen Notenbank (FED) in ihren mittelfristigen Ausblick

einpreisten.

Unter dem Eindruck eines anhaltend hohen Inflationsdrucks setzte die Europdische Zentralbank (EZB) den im Vorjahr eingeschlage-
nen Kurs der Leitzinserhohung fort, um eine zeitnahe Riickkehr der Inflation zu ihrem mittelfristigen Zielwert von 2 % zu gewéhrleis-
ten. In sechs Schritten wurden die Leitzinsen auf ein Niveau von 4,50 % (Hauptrefinanzierungssatz), 4,75 % (Spitzenrefinanzierungs-
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satz) und 4,00 % (Einlagezins) erhoht; seit Oktober erfolgte in 2023 keine weitere Zinsanhebung. Der EZB-Rat stellte dabei in Aus-
sicht, die Leitzinsen in Abhéngigkeit der Datenlage so lange wie erforderlich auf einem restriktiven Niveau zu belassen. Ab Mérz wur-
den die Bestinde aus dem Programm zum Ankauf von Vermogenswerten (APP) verringert und seit Juli auch die Reinvestitionen von
Tilgungsbeitragen eingestellt. Ferner gilt, dass die Riickzahlungen aus fillig werdenden Vermogenswerten, die im Rahmen des Pande-
mie-Notfallankaufprogramms (PEPP) gekauft wurden, im Jahresverlauf 2024 zunichst reduziert und zum Jahresende 2024 eingestellt
werden sollen. Der EZB-Rat behilt sich vor, die Wiederanlage jederzeit flexibel tiber den Zeitverlauf, die Anlageklassen und Linder
hinweg anzupassen, um Risiken ftir den geldpolitischen Transmissionsmechanismus entgegenzuwirken. Seit September wurde auf3er-
dem die Verzinsung der Mindestreserveguthaben eingestellt. Dartiber hinaus steht ein Instrument zur Absicherung der Transmission
(Transmission Protection Instrument) zur Verfligung, um nach Einschitzung der EZB ungerechtfertigten und ungeordneten Markt-
dynamiken entgegenzuwirken.

Angesichts einer sich zwar abschwichenden, aber weiterhin tiber 2 % liegenden Inflation und eines anhaltend starken Arbeitsmarkts
hat die US-amerikanische Zentralbank (FED) im Jahresverlauf den Leitzins in vier weiteren Schritten auf einen Korridor von 5,25 %
bis 5,50 % angehoben. Unter Berlicksichtigung der Fortschritte bei der Inflationsbekdampfung und nach Priifung von Konjunkturdaten
wurden die letzte Anhebung im Juli durchgefuhrt und anschliefend das Zinsniveau konstant belassen. In Abhédngigkeit der konjunk-
turellen Entwicklung und der Auswirkungen der erfolgten geldpolitischen Straffung wurde die Moglichkeit einer zeitnahen Anpassung
des geldpolitischen Kurses in Aussicht gestellt, insbesondere wenn eine anhaltend hohe Kerninflation oder andere Risiken dazu An-
lass geben sollten. Weiterhin verringerte die FED ihren Bestand aus Staatsanleihen und hypothekenbesicherten Wertpapieren, die
wihrend der Covid-19-Pandemie aufgenommen wurden.

Die Bank of England (BoE) hob den Leitzins im Jahr 2023 in fiinf Schritten um insgesamt 175 Basispunkte auf ein Niveau von 5,25 %
an. Aufgrund von Fortschritten bei der Inflationsbekdmpfung, schlechter als erwartet ausgefallenen Konjunkturdaten und einem An-
stieg der Erwerbsquote beliel® die BoE ab September den Leitzins unverdndert, schloss aber weitere Zinsanhebungen in Abhangigkeit
der Entwicklung der Konjunktur, des Arbeitsmarkts und der Inflation nicht aus. Ferner wurde entschieden, den Bestand an Staatsan-
leihen bis September 2024 um 100 Mrd. £ zu reduzieren.

Zu Leitzinserhohungen kam es ebenfalls bei weiteren wichtigen Zentralbanken. So hob die Bank of Canada im Jahr 2023 das Zins-
niveau auf 5,00 %, die Riksbank in Schweden auf 4,00 % und die Reserve Bank of Australia auf 4,35 %.

Die kurzfristigen Zinsen? im Euroraum lagen zum Jahresende 2023 tiber dem Niveau des Jahresendes 2022. Dies galt ebenso fiir
das Britische Pfund, den US-Dollar, die Schwedischen Kronen und den Australischen Dollar. Auch ftr den Kanadischen Dollar war
eine Zunahme zu beobachten, wenngleich auf geringerem Niveau. Bei den langfristigen Zinsen? war unterjahrig im Allgemeinen ein
Anstieg des Niveaus mit Erreichen von Hochststanden im Oktober zu beobachten, gefolgt von einem starken und schnellen Riick-
gang im vierten Quartal aufgrund verdnderter Zinserwartungen. Schlussendlich lag das Zinsniveau am Jahresende 2023 im Euroraum,
fur das Britische Pfund, ftr die Schwedischen Kronen, fiir den Kanadischen Dollar und den Australischen Dollar unterhalb des Ni-
veaus zu Jahresbeginn. Fur den US-Dollar blieb das Zinsniveau gegentiber dem Jahresbeginn nahezu konstant. Fir die Kursentwick-
lung von Staatsanleihen mit zehnjahriger Laufzeit zeigte sich ein einheitliches Bild, bei dem tiberwiegend Reduzierungen der Rendi-
ten festzustellen waren. Lediglich bei US-amerikanischen Papieren blieben die Renditen gegentiber dem Jahresbeginn unverdndert,
obwohl im Verlauf des Jahres deutliche Schwankungen zu beobachten waren. Aufgrund rapid gestiegener kurzfristiger Zinsen kam es
zu einer der steilsten Inversionen der Renditekurven in der Eurozone und den USA. Dies wurde durch einen kraftigeren Anstieg der
kurzfristigen im Vergleich zu langfristigen Zinsen getrieben und reflektierte auch die gesunkenen Wachstumserwartungen. Im vierten
Quartal reduzierte sich die Inversion durch erwartete Zinssenkungen und die hohere Wahrscheinlichkeit einer sanften Landung in den
USA gegentiber der Mitte des Jahres.

Die Geldpolitik der einzelnen Wiahrungsrdaume, Unterschiede in den konjunkturellen Aussichten und Erwartungen zu der Inflations-
entwicklung prigten auch die Devisenmarkte im Jahr 2023. Gegentiber dem US-Dollar zeigte sich der Euro im Jahresverlauf volatil,
was mit wechselnden Markterwartungen beziglich der geldpolitischen Perspektiven zu erkldren war. Insbesondere in Phasen mit

” Gemessen an den 3-Monats-Zinsen Euribor, Libor oder vergleichbar in Wahrung
2 Gemessen an Swaps in jeweiliger Wahrung
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starker als erwarteten US-Konjunkturdaten wurden von einer Euro-Abwertung begleitet. Im vierten Quartal fihrten dann gestiegene
Erwartungen bezuglich einer friheren Leitzinssenkung in den USA in 2024 zu einer Aufwertung des Euro. Zum Ende des Jahres lag
der Wechselkurs bei 1,11 USD pro Euro und damit tiber dem Niveau vom 30. Dezember 2022 (1,07 USD pro Euro). Uber den glei-
chen Zeitraum folgte der Euro gegentiber dem Kanadischen Dollar einem unspezifischen Trend. Zum Jahresende notierte der Euro
mit 1,46 CAD pro Euro leicht tiber dem Jahresanfang (1,44 CAD pro Euro). Gegentiber dem Britischen Pfund fiel der Euro leicht von
0,89 GBP pro Euro zum Jahresbeginn auf 0,87 GBP pro Euro zum Jahresende. Die Abwertung erfolgte schon im ersten Halbjahr,
gefolgt von einem stabilen Wechselkurs in der zweiten Jahreshilfte. Der Euro ist nach einer insgesamt volatilen Entwicklung gegen-
tber der Schwedischen Krone von 11,12 SEK pro Euro zu Jahresbeginn auf 11,10 SEK pro Euro zum Ende des Jahres marginal
abgewertet. Gegentiber dem Australischen Dollar ist der Euro von 1,57 AUD pro Euro zu Jahresbeginn auf 1,63 AUD pro Euro auf-
gewertet.

Im Jahr 2023 setzte sich der Ruickgang der Inflation in vielen Volkswirtschaften fort. Trotzdem tbertraf die Kerninflation am Jahres-
ende weiterhin die von den jeweiligen Zentralbanken formulierten Zielraten deutlich. Ein erheblicher Beitrag zum allgemeinen Inflati-
onsriickgang kam von nachlassenden Energie- und Nahrungsmittelpreisen. Zudem lie3en Basiseffekte, sinkende Frachtkosten und
Rohstoffpreise sowie die Beseitigung der Storungen bei den Lieferketten insbesondere die Kosten fiir Unternehmen sinken. Der Riick-
gang der Kerninflation verlief jedoch langsamer als der Riickgang der Inflation, was vor allem auf weiterhin angespannte Arbeitsmarkte
und Nachholeffekte bei den Lohnen im Dienstleistungssektor zurlickzuftihren war. Bei der Erholung der von der Covid-19-Krise
besonders getroffenen Bereiche wie des Gastgewerbes traf dabei weiterhin eine hohe Konsumnachfrage auf ein begrenztes Angebot
sowie auf Belastungen durch einen Arbeitskriftemangel. In der Eurozone betrug die Inflation zum Jahresende 2,9 % im Vergleich
zum Vorjahresmonat, in den USA 3,4 % und in GrofR3britannien 4,0 %.

Leitzinsentwicklung im Jahr 2023"
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 Bei den Leitzinsen der FED wurde der obere Wert des Korridors dargestellt.

Bedingt durch Turbulenzen im Bankensektor sowie die restriktive Geldmarktpolitik der Zentralbanken hat sich die Unsicherheit an
den Kapitalmérkten zunehmend verstérkt. Das Jahr 2023 war geprdgt von hoher Volatilitat an den Kapitalméarkten. In der Folge unter-
lagen Risikopramien ungedeckter Anleihen erhohten Schwankungen, dartiber hinaus weiteten sich die Credit Spreads von Covered
Bonds aufgrund des Angebotiiberhangs (u.a. ausgeldst durch den Riickzug der EZB als groRen Covered Bond-Kiufers). Die Eskala-
tion des Nah-Ost-Konflikts im vierten Quartal fiihrte zu weiteren Unruhen an den Mérkten.
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Regulatorisches Umfeld

Das Umfeld fiir Kreditinstitute ist weiterhin durch eine hohe Dynamik der regulatorischen Anforderungen und Anderungen in der
Bankenaufsicht geprdgt. Hierzu zdhlt insbesondere das sog. Bankenpaket, welches die Implementierung der durch den Baseler Aus-
schuss (BCBS) beschlossenen Finalisierung von Basel Ill in EU-Recht vorsieht (sog. Basel IV). Ende 2023 konnten die am Gesetzge-
bungsverfahren beteiligten Parteien nach langen Verhandlungen eine Einigung erzielen, sodass die finalen Verordnungen und Richt-
linien voraussichtlich im ersten Halbjahr 2024 im Amtsblatt der EU verdoffentlicht und damit in Kraft treten konnen. Parallel hierzu
wird die EBA in 2024 gemil ihrer Roadmap an der Umsetzung der ihr erteilten Mandate zur Erstellung von technischen Standards
arbeiten, durch die die Regelungen weiter ausgestaltet und konkretisiert werden. Der vorgesehene Erstanwendungszeitpunkt der fur
die Bank relevantesten Neuregelungen ist der 1. Januar 2025 und damit zwei Jahre spéter als urspringlich vom BCBS vorgesehen.

Ergdnzt wird das bisherige CoRep-Meldewesen durch ein neues Meldewesen zum Zinsdnderungsrisiko im Anlagebuch. Erstmalig
sind diese Meldeanforderungen ftr den Stichtag 30. September 2024 zu erfllen.

Am 29. Juni 2023 hat die BaFin die finale Fassung der siebten MaRisk-Novelle veroffentlicht, deren Schwerpunkte die Umsetzung
der EBA-Leitlinien fiir die Kreditvergabe und Uberwachung, neue Anforderungen an das Immobilieneigengeschift sowie das Risiko-
management von Nachhaltigkeitsrisiken bilden. Fur die Implementierung der Anderungen, die neue Anforderungen mit sich bringen,
galt eine Ubergangsfrist bis zum 1. Januar 2024.

Zudem gibt es verschiedene neue Anforderungen sowohl von nationalen wie europdischen Regulatoren u.a. im Zusammenhang mit
IT-/Informationssicherheitsrisiken oder bei der Pravention von Geldwische/Terrorismusfinanzierung und Steuerhinterziehung, Dar-
tber hinaus sehen Politik und Bankenaufsicht die Notwendigkeit, den Nachhaltigkeitsgedanken stdrker in der Gesellschaft und dar-
Gber hinaus als regulatorische Anforderung in der Wirtschaft zu verankern. In der EU wurde hierzu eine einheitliche Taxonomie ein-
geftihrt, die die Grundlage fur die Klassifikation von Wirtschaftstatigkeiten im Hinblick auf Nachhaltigkeitsziele bildet. Die Taxonomie
bildet dabei die Grundlage fir eine Vielzahl von Veroffentlichungspflichten fur Unternehmen der Finanzbranche und fir Nicht-Finanz-
unternehmen. Dartiber hinaus werden die Offenlegungsanforderungen durch die Erstanwendung der CSRD (Corporate Sustainability
Reporting Directive) fur das Geschiftsjahr 2024 weiter steigen. Auch bei der im Rahmen der CRR II-Umsetzung fiir grof3e kapital-
marktorientierte Institute eingefuhrten Verpflichtung zur halbjdhrlichen Aufnahme von qualitativen und quantitativen Informationen zu
ESG-Risiken in den Offenlegungsbericht steigt die Zahl der zu veroffentlichenden Datenpunkte in 2024 weiter an.

Durch den Supervisory Review and Evaluation Process (SREP) stellt die EZB ein einheitliches Vorgehen bei der aufsichtlichen Bewer-
tung von Banken in der Saule 2 sicher. Im Rahmen des SREP erfolgen eine Geschiftsmodellanalyse und eine Beurteilung der Gover-
nance sowie der Kapital- und Liquiditatsrisiken. Die Ergebnisse der einzelnen Bereiche werden in einem Score-Wert zusammenge-
fasst. Daraus leitet die EZB aufsichtliche MaRnahmen zum Vorhalten zusitzlichen Eigenkapitals und/oder zusitzlicher Liquiditits-
puffer ab.

Branchen- und Geschaftsentwicklung

Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen

Im Jahr 2023 beeinflussten hohe Finanzierungskosten aufgrund des gestiegenen Zinsniveaus und verschirfter Kreditvergabestandards
den Gewerbeimmobilienmarkt, was zu einer sptirbaren Verlangsamung der Transaktionsaktivitdt und ricklaufigen Immobilienbewer-
tungen fuihrte, verbunden mit entsprechenden Ausféllen von Finanzierungen. Unsicherheiten aufgrund der makrookonomischen Ein-
tribung und erhebliche Divergenzen in den Preisvorstellungen zwischen Kédufern und Verkéufern belasteten den Markt zusitzlich. Die
rasche Abkehr vom Niedrigzinsumfeld fuhrte zwangsliufig zu Beeintrichtigungen auf einem Immobilienmarkt, der ein Jahrzehnt lang
von leicht verfugbarem Kapital gepréagt war.

Im Gesamtjahr 2023 lag das globale Transaktionsvolumen um 44 % niedriger im Vergleich zum Vorjahr. Dabei gab es zwischen den
Regionen weniger stark ausgeprigte Unterschiede als noch in vergangenen Berichtsperioden. Wihrend das Volumen in Nordamerika
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um 47 % zurtickging, reduzierte es sich in Europa und im asiatisch-pazifischen Raum um 50 % bzw. 33 %. Ebenso verzeichnete jede
Objektart? auf der Ebene der drei Regionen einen deutlichen Verlust an Transaktionsvolumen gegentiber dem Vorjahr.

Investoren zeigten insgesamt eine Zurlickhaltung, begleitet von erschwerten Preisfindungen und vorwiegend sinkenden Immobilien-
bewertungen. Insbesondere Biiroimmobilien waren davon betroffen, was auf die Umstellung auf hybride Arbeitsformen zurtickzufth-
ren ist, die bei potenziellen Kdufern fiir Unsicherheit gesorgt hat. Das Interesse von Finanzierungsgebern konzentrierte sich vor allem
auf die Immobilienarten Wohnen, Logistik, Lebensmittelgeschifte sowie Biiroimmobilien in bevorzugten Lagen und mit gehobener
Qualitdt. Objekte mit guter Wiedervermietbarkeit und nachhaltigen Merkmalen waren weiterhin gefragt. Gestiegene Zinsen und rest-
riktivere Kreditvergabestandards haben die Finanzierungskosten ftr neu finanzierte Gewerbeimmobilien seit mehreren Quartalen
erhoht. Dies fihrt zusammen mit erhohten Baukosten und einer gestiegenen Unsicherheit bei der Objektbewertung zum Zeitpunkt
einer VerdufRerung dartiber hinaus zu einer Verringerung der Anzahl von Projektneuentwicklungen. Die damit verbundenen Probleme
fur Projektentwicklungsgesellschaften und die Finanzierungen dieser werden nachfolgend nicht weiter betrachtet, da sie fur das Port-
folio der Aareal Bank irrelevant sind. Im Jahr 2023 war tber alle Mérkte und Objektarten hinweg eine Erhohung der Transaktionsren-
dite zu beobachten, wihrend die Beleihungsauslidufe auf den Finanzierungsmairkten tiberwiegend sanken.

Die rasant gestiegenen Zinsen hatten nicht nur einen Einfluss auf die Transaktionsmirkte und die von den Investoren geforderten
Renditen fiir Transaktionen, sondern auch auf die Moglichkeit der Bedienung des Kapitaldiensts. Bei Finanzierungen, die nicht tiber
eine Festzinsbindung oder geeignete Hedging-Instrumente abgesichert waren bzw. diese Bindungen und Instrumente ausliefen, stieg
der Kapitaldienst deutlich an. Die Auswirkungen auf die Tragfihigkeit des Kapitaldiensts variierten jedoch nach Objektarten und Lin-
dern. Am starksten war der Biiromarkt in den USA betroffen. Zum einen stiegen hier die Zinsen stérker als in der Eurozone und zum
anderen war der US-amerikanische Markt stirker von der Tendenz zum Work-from-Home und damit steigenden Leerstandsquoten
betroffen, was die Einnahmenseite noch zusitzlich zu den Zinsanstiegen belastete. Logistikimmobilien profitierten hingegen von stei-
genden Mieten und Hotels von steigenden Belegungsquoten und durchschnittlich hoheren Zimmerpreisen, was dem Zinsdruck beim
Kapitaldienst entgegenstand. Hotels hatten infolge der Inflation und dem engen Arbeitsmarkt gestiegene Betriebs- und Personalkosten
und teilweise den Fachkriftemangel als Belastungen, entwickelten sich mit Blick auf die gestiegenen Ertrdge aber in 2023 insgesamt
positiv. Einzelhandelsimmobilien waren aufgrund der nicht neuen Thematik um den Online-Handel bereits vor dem Jahr 2023 zu-
riickhaltender bewertet worden, was die Belastungen in 2023 reduzierte.

Anteil am betrachteten weltweiten Verdnderung des relativen Anteils am betrachteten
Transaktionsvolumen 2023 weltweiten Transaktionsvolumen gegeniiber 2022
in % in %-Punkten
Hotel 11 %
10
Industrie/ Logistik 5 5%
34% 19% . 2%
0 — mmmm
Einzelhandel 24 %
-5
-10 -8%
O O O O
Biro 31 % Industrie/  Buro Einzel- Hotel
Logistik handel

" Die Objektarten umfassen Buroimmobilien, Logistikimmobilien, Einzelhandelsimmobilien und Hotelimmobilien.
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Die Aareal Bank konnte im Gesamtjahr 2023 ein Neugeschift? von 10,0 Mrd. € (Vorjahr: 8,9 Mrd. €) generieren, was am oberen
Rand des kommunizierten Zielkorridors von 9 bis 10 Mrd. € lag. Der Anteil der Erstkreditvergabe bezifferte sich auf 62 % (Vorjahr:
67 %) bzw. 6,2 Mrd. € (Vorjahr: 6,0 Mrd. €). Die Prolongationen betrugen 3,8 Mrd. € (Vorjahr: 2,9 Mrd. €). Im Gesamtjahr wurden
Lgrine” Finanzierungen in Hohe von rund 3,0 Mrd. € neu abgeschlossen und das Bestandsvolumen ,griiner” Finanzierungen hat sich
insgesamt um 2,6 Mrd. € auf rund 4,8 Mrd. € erhoht. Hierbei ist zu beriicksichtigen, dass Anderungen im Bestandsvolumen auch
daraus resultieren konnen, dass einige Bestandskunden die notwendige Verpflichtungserkldrung und Zertifikate erstmalig abgegeben
haben oder dass anderen Finanzierungen der ,griine” Status entzogen wurde. , Griine“ Finanzierungen (,Green Loans®) erfiillen die
Mindestanforderungen an die Energieeffizienz des sog. ,Aareal Green Finance Frameworks® und der Kunde verpflichtet sich, diese
Anforderungen wahrend der Kreditlaufzeit einzuhalten. Kriterien fir die Einstufung als griines Gebéude sind die EU-Taxonomiekrite-
rien, ein Gberdurchschnittliches Nachhaltigkeits-Rating von anerkannten Agenturen oder die Einhaltung von Energieeffizienzkriterien.

Insgesamt ist das Immobilienfinanzierungsportfolio der Aareal Bank Gruppe damit zum Jahresende 2023 auf 32,9 Mrd. € angewach-
sen.

Mit rund 66 % befand sich der grote Anteil des Neugeschifts in Europa (Vorjahr: 65 %), gefolgt von Nordamerika mit 29 % (Vor-
jahr: 28 %) und dem asiatisch-pazifischen Raum mit 5 % (Vorjahr 7 %).2

Auf die Objektarten bezogen, entfiel der groRte Neugeschiftsanteil mit 42 % (Vorjahr: 32 %) auf Hotelimmobilien. Danach folgten
Biiroimmobilien mit 27 % (Vorjahr: 20 %) vor Einzelhandelsimmobilien mit 12 % (Vorjahr: 18 %), Logistikimmobilien mit 9 % (Vor-
jahr: 18 %) und Wohnimmobilien mit 9 % (Vorjahr: 10 %). Sonstige Immobilien und Finanzierungen hatten nur einen geringfiigigen
Anteil am Neugeschift von unter 1 % (Vorjahr: 2 %).

Neugeschaft) 2023
nach Regionen | nach Objektarten (in %)

Nordeuropa 3 % Sonstige 1%
Asien/ Pazifik 5% Wohnen 9%

Sudeuropa 11 % Logistik 9%

Westeuropa*®
40 %

Hotel 42 %
Mittel- und

Osteuropa 12 % Einzelhandel 12 %

Nordamerika 29 %

Buro 27 %

* Inkl. Deutschland
 Neugeschaft ohne Privatkunden- sowie Kommunalkreditgeschaft der ehemaligen Westimmo

Europa

Das Transaktionsvolumen ging in Europa um rund 50 % zurtck. Ruckldufige Aktivitdten waren dabei in allen europdischen Lidndern
festzustellen, jedoch besonders stark ausgeprdgt in Polen, den Niederlanden, Italien und Deutschland. Die geringsten Abschlige wa-
ren in Frankreich, Schweden und GroRbritannien zu beobachten. Auf Objektarten bezogen, verzeichneten Biiroimmobilien den

” Neugeschéaft ohne Privatkundengeschéaft und Kommunalkreditgeschéft der enemaligen Westimmo
2 Die Zuordnung des Neugeschéfts zu den einzelnen Regionen erfolgt nach der Belegenheit der als Sicherheit dienenden Immobilie. Falls eine Forderung nicht durch
eine Immobilie besichert wird, erfolgt die Zuordnung Uber das Sitzland des Kreditnehmers.
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starksten Riickgang, gefolgt von Logistik- und Einzelhandelsimmobilien. Hotelimmobilien zeigten den geringsten Riickgang, lagen
jedoch dennoch etwa 17 % unter dem Vorjahreswert. Grenziiberschreitende und private Investoren standen dabei mehrheitlich auf
der Kéuferseite, wahrend REIT-Strukturen eher auf der Verkduferseite zu finden waren. Institutionelle Investoren hatten eine insge-
samt ausgeglichene Position.

Bei Buroimmobilien konnte die durchschnittliche Miete im Spitzensegment im Jahresverlauf zulegen. In einzelnen Teilmérkten, z.B. in
Kopenhagen und manchen britischen Metropolen, wurden auch deutlichere Steigerungen gegentiber dem Jahresende 2022 beobach-
tet. Die Entwicklung der Leerstandsquoten zeigte sich uneinheitlich, jedoch im Durchschnitt ansteigend. Beispielsweise stiegen die
Leerstandsquoten in London sowie allen relevanten deutschen Metropolen, wihrend sie in Warschau und Rom abnahmen. Bei Ein-
zelhandelsimmobilien blieb das Mietniveau in den meisten europdischen Markten stabil. Abweichend davon konnten die Mieten von
Shoppingcentern in einer Reihe von britischen Metropolen deutlich zulegen und auch die Mieten auf den Haupteinkaufsstral3en in
Rom. Die Mieten von Logistikimmobilien profitierten von einer anhaltend hohen Nachfrage und niedrigen, wenngleich steigenden
Leerstandsraten im gesamten Segment und konnten die positive Entwicklung der letzten Jahre fortsetzen.

Im Einklang mit dem insgesamt seit 2022 erh6hten Zinsniveau stiegen die Spitzenrenditen ftir Btiroimmobilien 2023 in allen euro-
pidischen Metropolen weiter an. Insbesondere in vielen franzosischen, deutschen und britischen Stidten waren grofRere Anstiege, teil-
weise von tiber 100 Basispunkten, zu verzeichnen. Dabei war die Erh6hung in Sekundarlagen im Allgemeinen etwa gleich hoch.
Nachdem der Trend fallender Renditen ftir Logistikimmobilien im Vorjahr umgekehrt wurde, sind die Renditen im Jahresverlauf 2023
fast flichendeckend weiter angestiegen. Eine Ausnahme davon bildete eine Reihe britischer Teilmérkte, die ein stabiles Renditeniveau
seit Jahresbeginn aufweisen konnten. Zu etwas stérkeren Anstiegen kam es in Belgien und Polen. Bei Einzelhandelsimmobilien stie-
gen sowohl die Spitzenrenditen von Shopping-Centern als auch von Highstreet-Immobilien im europdischen Durchschnitt an, was
sich im Wesentlichen auch in Sekundirlagen in gleicher Hohe zeigte. Starkere Anstiege waren dabei in deutschen und franzdsischen
Teilmarkten festzustellen.

Obwohl zahlreiche wirtschaftliche Unsicherheiten bestanden, setzte sich im Jahr 2023 die Erholung des weltweiten Reiseverkehrs
fort. Diese Entwicklung wurde nicht mehr vorwiegend von Freizeitreisenden getragen, sondern auch Geschiftsreisen erlebten einen
Anstieg. Gleichzeitig profitierten bedeutende Reiseziele in Europa weiterhin von der Riickkehr internationaler Reisender. In einigen
Landern, zum Beispiel Spanien und den Niederlanden, tibertrafen die Ubernachtungszahlen aufgrund einer robusten Erholung sogar
das Vorkrisenniveau von 2019. Unter diesen Bedingungen stiegen die Auslastung und der Umsatz pro verfligbarem Zimmer euro-
péischer Hotelimmobilien im Jahresvergleich zwar an, jedoch in einem geringeren Malde als noch im Vorjahr, was aufgrund der sehr
hohen Wachstumsraten nach den Lockdowns in der Pandemie auch zu erwarten war.

In Europa erzielte die Bank im Berichtsjahr ein Neugeschift in Hohe von rund 6,6 Mrd. € (Vorjahr: 5,8 Mrd. €). Der grofite Teil
entfiel dabei, wie auch schon in den Vorjahren, mit rund 4,0 Mrd. € (Vorjahr: 3,7 Mrd. €) auf Westeuropa. Danach folgten Mittel-
und Osteuropa, wo das Neugeschift tiberwiegend in Polen generiert wurde, mit 1,2 Mrd. € (Vorjahr: 0,8 Mrd. €), Stideuropa mit
1,1 Mrd. € (Vorjahr: 0,7 Mrd. €) und Nordeuropa mit 0,3 Mrd. € (Vorjahr: 0,6 Mrd. €). In Russland war die Aareal Bank Gruppe
zum 3 1. Dezember 2023 mit Immobilienfinanzierungen nicht mehr aktiv.

Nordamerika

In Nordamerika reduzierte sich das Transaktionsvolumen im Jahr 2023 um rund 47 % im Vergleich zum Vorjahr. Bereits im ersten
Quartal wurde ein deutlicher Riickgang im Volumen im Vergleich zum Vorjahresquartal festgestellt, und diese Abschwichungen setz-
ten sich in jedem weiteren Quartal bis zum Jahresende fort. Tatséchlich erreichte das Gesamtvolumen im Gesamtjahr den niedrigsten
Stand seit 2012, obwohl die Anzahl der Gibertragenen Objekte weiterhin deutlich tiber den Tiefststinden wéhrend der Covid-19-
Pandemie lag. Grenztiberschreitende und private Investoren standen dabei mehrheitlich auf der Kauferseite, wéahrend institutionelle
Investoren und REIT-Strukturen eher auf der Verkduferseite zu finden waren.

Im Jahr 2023 blieben die Angebotsmieten fiir Biiroimmobilien in US-Metropolen sowohl fiir Spitzen- als auch fur Sekundédrobjekte
stabil. Diese Stabilitdt zeigte sich auch in relevanten Einzelmarkten wie New York und Chicago. In San Francisco hingegen war ein
leichter Riickgang des Mietpreisniveaus gegentber dem Vorjahr zu beobachten. Jedoch war ein Anstieg bei den sog. Incentives fur
Neumieter, z.B. in Form von mietfreien Zeiten oder Mieterausbauten, festzustellen. In den USA war der Trend zum Work-from-Home
starker ausgepragt als in Europa, was sich u.a. durch die langen Pendlerzeiten erkldren lasst. Der Leerstand fur Buaroimmobilien in den
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USA stieg damit im nationalen Durchschnitt im Verlauf des Jahres 2023 von 12,4 % auf 13,5 % an. Somit belastete er zusitzlich zu
den gestiegenen Zinsen die Moglichkeit, den Kapitaldienst zu bedienen.

Die durchschnittlichen Mieten von Shoppingmalls in den USA stiegen im landesweiten Durchschnitt an. Dies war am ausgeprégtesten
in Dallas und New York festzustellen, wahrend das Mietniveau in Chicago stabil blieb und in San Francisco fiel. Die Mieten von
Logistikimmobilien stiegen im landesweiten Durchschnitt mit tiber 7 % erneut deutlich an. Eine Steigerung zeigte sich dabei in allen
wichtigen Einzelmdérkten.

Seit Jahresbeginn verzeichneten die Renditen fur Biroimmobilien im Spitzen- und Sekundirbereich sowohl im landesweiten Durch-
schnitt als auch in allen relevanten Einzelmdrkten einen Anstieg. Die Anstiege zwischen dem Premium- und Sekunddrsegment waren
in der Hohe vergleichbar, zeigten jedoch je nach Teilmarkt Unterschiede. Die starkste Erhohung zeigte sich in Washington, D.C. und
erneut in San Francisco. Grund fur den allgemeinen Renditeanstieg war zu einem grof3en Teil der schnelle und sehr abrupte Zins-
anstieg in den USA, der schon 2022 begonnen hat und auch stérker ausfiel als in der Eurozone. Damit kam die Bewertung von
Buroimmobilien im Jahr 2023 vermehrt unter Druck. Die Renditen bei Einzelhandelsimmobilien blieben weitgehend stabil, mit nur
geringftigigen Verdnderungen im Vergleich zum Vorjahr. Im Zuge der allgemeinen Erh6hung des Zinsniveaus ist auch in den USA der
langjdhrige Trend fallender Renditen fur Logistikimmobilien umgekehrt worden. Das Renditeniveau stieg sowohl im landesweiten
Durchschnitt als auch in den relevanten Teilméarkten im Vergleich zum Vorjahr an.

In Nordamerika war der Jahresverlauf fir Hotels von einer Steigerung der Auslastung und der Ertrdge gekennzeichnet. In der Kategorie
Luxury & Upper Upscale, aber auch im Gesamtmarkt haben sich in den USA im Durchschnitt die Belegungsquote und der Umsatz
pro verfligharem Zimmer gegentiber dem Vorjahr erhoht. Die positive Entwicklung war nicht nur auf den starken einheimischen Tou-
rismus, sondern auch auf ausldandische Besucher zurtickzuftihren. In Kanada konnte im Jahr 2023 sogar eine noch positivere Entwick-
lung der wesentlichen Hotelkennzahlen beobachtet werden.

In Nordamerika wurde im Jahr 2023 ein Neugeschift von 2,9 Mrd. € (Vorjahr: 2,5 Mrd. €) generiert, welches zum groRRten Teil auf
die USA entfiel.

Asiatisch-pazifischer Raum

Im asiatisch-pazifischen Raum verzeichnete das Transaktionsvolumen fiir gewerbliche Immobilien im Jahr 2023 einen Riickgang von
etwa 33 % im Vergleich zum Vorjahr. Besonders deutlich war der Einbruch in Australien mit einem Riickgang von 57 %. Innerhalb
des australischen Markts erwies sich der Biiromarkt als besonders betroffen, wahrend Hotels gleichzeitig eine gewisse Widerstandsfi-
higkeit zeigten. In der gesamten Region standen grenziberschreitende und institutionelle Investoren mehrheitlich auf der Kauferseite,
wihrend REIT-Strukturen mehrheitlich auf der Verkduferseite zu finden waren. Private Investoren hatten eine insgesamt ausgeglichene
Position.

Die Spitzenmieten von Logistikimmobilien in Australien setzten im Jahr 2023 ihren Aufwiértstrend im Vergleich zum Vorjahr fort.
Besonders markant war dieser Anstieg in den Metropolen Melbourne und Sydney. Gleichzeitig verzeichneten auch die Renditen von
Logistikimmobilien einen weiteren Anstieg. Im Jahresverlauf erhohten sie sich in den relevanten Metropolen um bis zu 125 Basis-
punkte.

Hotels im asiatisch-pazifischen Raum verzeichneten im Jahr 2023 eine positive Entwicklung gegentiber dem Vorjahr. Sowohl die
Auslastung als auch die Ertrdge konnten sich in den meisten Markten verbessern und spiegelten die anhaltende Erholung des interna-
tionalen Tourismus wider. Die Haupttreiber fur den Erfolg blieben jedoch Kurzstreckenbesuche und der Inlandstourismus. Obwohl die
internationalen Ankiinfte nach wie vor unter dem Niveau von 2019 liegen, erreichen die Ertrdge von Hotels an einigen Orten neue
Hochststdnde oder nahern sich diesen. Unter diesen Rahmenbedingungen verzeichneten die Malediven erneut einen nennenswerten
Anstieg der Besucher. Insgesamt besuchten im Jahr 2023 1,9 Mio. Touristen die Inselnation, gegentiber 1,7 Mio. Touristen im Vor-
jahr. Insgesamt blieben die Auslastung und der Umsatz pro verfigbarem Zimmer maledivischer Hotelimmobilien im Jahr 2023 leicht
unter dem Niveau des Vorjahres. Demgegentber konnten Hotels in wesentlichen australischen Markten ihre Kennzahlen gegentiber
dem Vorjahr deutlich steigern, was u.a. auf eine zunehmende Normalisierung des Geschiftsreiseverkehrs zurtickzuftihren war.
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Im asiatisch-pazifischen Raum hat die Bank im Berichtsjahr 2023 ein Neugeschift in Hohe von 0,5 Mrd. € (Vorjahr: 0,6 Mrd. €)
abgeschlossen, was zum grofRten Teil auf Australien entfiel. In China war die Aareal Bank Gruppe zum 3 1. Dezember 2023 mit
Immobilienfinanzierungen nicht mehr engagiert.

Segment Banking & Digital Solutions

Die Wohnungs- und Immobilienwirtschaft erwies sich auch im Jahr 2023 insgesamt als stabiles Marktsegment, obwohl die Branche
von neuen Verdnderungen und Herausforderungen geprégt war. So hat sich der Hauserpreisindex im dritten Quartal 2023 im Ver-
gleich zum Vorjahresquartal um 10,2 % verringert. Entgegengesetzt dazu hat der Verbraucherpreisindex ftr Nettokaltmieten im No-
vember 2023 mit 105,7 ein neues Hoch erreicht (November 2022: 103,6). Wihrend sich die letzthin problematischen Lieferketten
sowie die hohen Energiekosten wieder normalisiert haben und die Verdnderungsrate des Verbraucherpreisindexes zum Vorjahres-
monat im November 2023 auf 3,2 % gefallen ist (November 2022: 8,8 %), hat sich der Baupreisindex im dritten Quartal 2023 zwar
auch mit rackldufiger Tendenz entwickelt, aber immer noch um 6,4 % gegeniiber dem Vorjahresquartal erhoht. In Verbindung mit
dem weiteren Zinsanstieg im Berichtsjahr fiihrte dies zu einer Reduktion neuer Bauvorhaben. So wurden von Januar bis Oktober
2023 insgesamt 179.800 Wohnungen genehmigt. Das waren 29,8 % oder 76.300 Wohnungen weniger als im Vorjahreszeitraum.

Derzeit nutzen deutschlandweit tiber 4.000 Firmenkunden die prozessoptimierenden Produkte und Bankdienstleistungen der Aareal
Bank Gruppe - hier vor allem tiber das ERP-integrierte BKO 1-Verfahren. Das durchschnittliche wohnungswirtschaftliche Einlagenvo-
lumen des Segments lag im Geschiftsjahr 2023 bei 13,6 Mrd. € (Vorjahr: 13,4 Mrd. €) und damit tiber den urspriinglichen Erwar-
tungen. Insgesamt kommt darin das groRe Vertrauen unserer Kunden in die Aareal Bank zum Ausdruck. Der Provisionstiberschuss
von 33 Mio. € (Vorjahr: 31 Mio. €) konnte wie geplant gesteigert werden. Zu einer Steigerung des Betriebsergebnisses im Segment
BDS trug insbesondere das gestiegene Zinsniveau in Verbindung mit dem weiterhin hohen Einlagenvolumen bei.

Im Berichtszeitraum wurde das Leistungsspektrum des BKO1-Verfahrens fiir die speziellen Belange des Forderungsmanagements
unserer Kunden auch auf Basis von Funktionalititen unserer Plattformangebote sowie der Kompetenzen der in 2022 (ibernommenen
collect.Al, einem Payment-Solution-Provider mit Angeboten u.a. fiir KI-gesttitzte Endkundenkommunikation, ausgebaut. Des Weiteren
ermoglichte uns die positive Entwicklung am Zinsmarkt, nach wie vor attraktive Zinsen fiir unsere Kunden anzubieten und neues
Einlagenvolumen (auch von Neukunden) in verschiedenen Einlagenklassen zu gewinnen. Zur Stirkung des Kundenwachstums sowie
des Cross-Sellings wurde eine langfristige strategische Partnerschaft zwischen der Aareal Bank, der First Financial und der Aareon
vereinbart, welche die strategischen und operativen Interessen der drei Partner langfristig sichert. Im Rahmen dieser strategischen
Partnerschaft erwarb die Aareon einen Mehrheitsanteil an der First Financial, die sich auf Software-Losungen zur technischen Integra-
tion von Finanzdienstleistungen in ERP fokussiert. Die Aareal Bank bleibt damit verldsslicher Partner der Wohnungswirtschaft far Zah-
lungsverkehr und Einlagenverwahrung und wird auch in Zukunft gemeinsam mit der Aareon die integrierten Finanzdienstleistungen
fur ihre Kunden gewdhrleisten und weiterentwickeln.

Segment Aareon

Der Fokus der Aareon lag im Geschiftsjahr 2023 auf der Beschleunigung des organischen Wachstums der wiederkehrenden Umsatz-
erlose (Erlose aus Wartung, SaaS und Gebiihren), auf der weiteren Optimierung des operativen Geschifts sowie auf Zukaufen.

Mit dem Launch des offenen Okosystems ,Aareon Connect* im ersten Quartal 2023 hat sich die Aareon zudem stirker fir Losungen
von Drittanbietern geoffnet. ,Aareon Connect” basiert auf der Low-Code-Technologie der Locoia GmbH, die die Aareon im Dezember
2022 vollstdndig tbernommen hatte. Sie ermoglicht eine deutlich einfachere und schnellere technische Integration von Drittanbieter-
losungen in das offene digitale Okosystem. Ende 2023 wurde ,Aareon Connect* auch in GroBbritannien und in den Niederlanden
eingefiihrt und hat in diesen Landern bereits erste Partner.

Durch Up-/Cross-Sell bei bestehenden Kunden, weiteren Neukunden und SaaS-Migrationen sind die wiederkehrenden Erlose im
vergangenen Jahr organisch stark gewachsen. Der Transformationsprozess zu SaaS- und Subskriptionslosungen setzte sich planméRig
fort. Der Anteil der wiederkehrenden Erlése am Gesamtumsatz hat sich damit auf 81 % erhoht (Vorjahr: 74 %). Zudem haben wir
unsere Abhidngigkeit von Lizenzmodellen weiter begrenzt und uns verstérkt auf die Erzielung wiederkehrender Erlose fokussiert. Mit
der Einfuihrung standardisierter SaaS-Plattformen ist es der Aareon gelungen, den Beratungsbedarf ihrer Kunden zu optimieren, was
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mit geringeren Umsétzen im Beratungsgeschift einherging. Des Weiteren hatte die Fokussierung auf das Kerngeschift SaaS und der
damit verbundene Verkauf der phi-Consulting GmbH Auswirkungen auf die Beratungserldse.

Durch die Einfuhrung neuer intern genutzter Customer-Relationship-Management-Software und Personalmanagement-Software hat

die Aareon ihre operativen Prozesse und deren Steuerung optimiert. Weitere zukunftsorientierte MaRnahmen waren neben der Ge-

winnung von neuen Talenten u.a. auch solche zur Optimierung des Produktportfolios, vor allem in Grof3britannien. Diese Aktivitdten
haben auch zur Verbesserung der Kostenstruktur beigetragen.

In Deutschland hat die Aareon im Februar 2023 die UTS innovative Softwaresysteme GmbH gekauft, einen Anbieter von Software-
Losungen, die speziell auf die Bedtirfnisse der Verwaltung von Wohnungseigentiimergemeinschaften und externen Hausverwaltungen
zugeschnitten sind. In den Niederlanden hat sich die Aareon im Mérz 2023 mit Embrace — The Human Cloud, dem niederléndischen
Marktfuhrer fur SaaS-Losungen im Bereich Digital Workspace und Customer Engagement, verstérkt. Im Dezember 2023 hat die Aareon
den spanischen Markt erschlossen und den Software-Anbieter Informatizacion de Empresas SLU (IESA) tibernommen. Die IESA bie-
tet Software zur Unterstiitzung der digitalen Immobilienverwaltung von Wohnungseigentiimergemeinschaften (WEG) in Spanien an.

Der Umsatz der Aareon Gruppe konnte erwartungsgemal auf 344 Mio. € gesteigert werden (Vorjahr: 308 Mio. €). Das Adjusted
EBITDA Y belief sich auf 100 Mio. € (Vorjahr: 75 Mio. €) und lag damit am oberen Rand des Zielkorridors.

Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage

Ertragslage

Konzern

Konzernergebnis der Aareal Bank Gruppe

01.01.-31.12.2023 01.01.-31.12.2022

Mio. €

Zinstiberschuss 978 702
Risikovorsorge 441 192
ProvisionsUberschuss 307 277
Abgangsergebnis 23 1
Ergebnis aus Finanzinstrumenten fvpl -71 26
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 1 -2
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen 3 -2
Verwaltungsaufwand 645 571
Sonstiges betriebliches Ergebnis -6 0
Betriebsergebnis 149 239
Ertragsteuern 101 86
Konzernergebnis 48 153
Nicht beherrschenden Anteilen zurechenbares Konzernergebnis -23 0
Eigentimern der Aareal Bank AG zurechenbares Konzernergebnis 71 153

Das Konzernbetriebsergebnis des Geschiftsjahres 2023 lag mit 149 Mio. € aufgrund der zusitzlich vorgenommenen, signifikanten
Effizienzmalinahmen der Aareon sowie der Nutzung von zusitzlichen Opportunititen bei dem forcierten NPL-Abbau unter dem Vor-
jahr (239 Mio. €) und dem urspriinglichen Ziel. Die Bank erzielte dabei ein Betriebsergebnis in Hohe von 221 Mio. €. Durch das

" ,Earnings before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization* vor neuen Produkten, Wertschépfungsprogramm (VCP), Ventures, M&A-Aktivitaten
und Einmaleffekten
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dynamische Ertragswachstum konnte die fur US-amerikanische Btroimmobilien vorgenommene deutlich erhohte Risikovorsorge
kompensiert werden. Aufgrund der umfangreichen Effizienzmalinahmen lag das Betriebsergebnis der Aareon bei -72 Mio. €.

Der Zinstiberschuss lag mit 978 Mio. € im Wesentlichen aufgrund des im Vorjahresvergleich hoheren Kreditportfolios und guter
Margen sowie des gestiegenen Zinsniveaus in Verbindung mit dem weiterhin hohen Einlagenvolumen deutlich tiber dem Vorjahres-
wert (702 Mio. €) und den Erwartungen.

Die Risikovorsorge betrug 441 Mio. € (Vorjahr: 192 Mio. €). Sie resultiert im Wesentlichen aus Kreditneuausfillen US-amerikani-
scher Buroimmobilien und lag hoher als urspriinglich veranschlagt. Enthalten ist auch die Risikovorsorgezufiihrung fir einen forcierten
NPL-Abbau einschlieRlich der rund 35 Mio. € fur unser abgebautes Russland-Exposure. Daneben wurde modellbasierte Risikovor-
sorge in Stage | und 2 durch ein Post-Model-Adjustment, das erforderliche Anpassungen bei der Risikovorsorgeermittlung aufgrund
stichtagsbedingter Sachverhalte abbildet, in Hohe von insgesamt 25 Mio. € gebildet.

Auch der Provisionstiberschuss konnte durch das Umsatzwachstum der Aareon und im Segment Banking & Digital Solutions auf
307 Mio. € (Vorjahr: 277 Mio. €) gesteigert werden und lag damit nur leicht unter den ambitionierten Erwartungen.

Das Abgangsergebnis betrug 23 Mio. € (Vorjahr: 1 Mio. €) Es resultierte aus Ertrigen im Treasuryportfolio und positiven marktbe-
dingten Effekten aus vorzeitigen Kreditriickzahlungen.

Das Ergebnis aus Finanzinstrumenten fvpl und aus Sicherungszusammenhingen in Hohe von insgesamt -70 Mio. € (Vorjahr:

24 Mio. €) resultierte im Wesentlichen aus negativen Bewertungseffekten aus kreditrisikoinduzierten Bewertungsverlusten von ausge-
fallenen US-amerikanischen Biroimmobiliendarlehen. Im Vorjahr hatte es einen positiven Bewertungseffekt aus den marktseitigen
Entwicklungen in Derivaten zur Wiahrungs- und Zinssicherung infolge der hohen Marktdynamik gegeben.

Der Verwaltungsaufwand erhohte sich aufgrund des starken Wachstums der Aareon und der dort getitigten EffizienzmalRnahmen
(rund 90 Mio. €) auf 645 Mio. € (Vorjahr: 571 Mio. €) und lag tiber den urspriinglichen Erwartungen. Die Kosten der Bank blieben
weitgehend stabil. Die Cost Income Ratio des Bankgeschifts (branchentiblich ohne Bankenabgabe und Beitrdge zur Einlagensiche-
rung) belief sich auf 32 % und liegt damit auch im internationalen Vergleich auf einem sehr niedrigen und damit sehr guten Niveau.

Das sonstige betriebliche Ergebnis betrug -6 Mio. € (Vorjahr: 0 Mio. €) und wurde durch einen Grunderwerbsteuereffekt belastet.

Insgesamt ergab sich fuir das Geschiftsjahr 2023 ein Konzernbetriebsergebnis in Hohe von 149 Mio. € (Vorjahr: 239 Mio. €). Unter
Berticksichtigung von Ertragsteuern von 101 Mio. € (Vorjahr: 86 Mio. €) und des den nicht beherrschenden Anteilen zurechenbaren
Ergebnisses (-23 Mio. €) betrug das auf die Eigenttimer der Aareal Bank AG entfallende Konzernergebnis 71 Mio. € (Vorjahr:

153 Mio. €). Der Posten Ertragsteuern war durch die Abschreibung von Verlustvortrigen der Aareon infolge der Ubernahme der
Aareal Bank AG durch die Atlantic BidCo GmbH belastet worden. Unter der Annahme einer zeitanteiligen Abgrenzung der Verzin-
sung der AT I-Anleihe ergibt sich ein den Stammaktioniren zugeordnetes Konzernergebnis von 42 Mio. € (Vorjahr: 138 Mio. €).
Das Ergebnis je Stammaktie (EpS) lag mit 0,69 € (Vorjahr: 2,32 €) und der RoE nach Steuern mit 1,4 % (Vorjahr: 5,0 %) unterhalb
der Prognose.
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Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen

Segmentergebnis

01.01.-31.12.2023

01.01.-31.12.2022

24

Mio. €

Zinstiberschuss 776 627
Risikovorsorge 441 192
ProvisionsUberschuss 6 6
Abgangsergebnis 23 1
Ergebnis aus Finanzinstrumenten fvpl -71 26
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 1 -2
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen 1 0
Verwaltungsaufwand 231 260
Sonstiges betriebliches Ergebnis -4 -6
Betriebsergebnis 60 200
Ertragsteuern 44 70
Segmentergebnis 16 130

Der Zinstiberschuss im Segment lag mit 776 Mio. € im Wesentlichen aufgrund des im Vorjahresvergleich hoheren Kreditportfolios
und guter Margen deutlich tiber dem Vorjahreswert (627 Mio. €).

Die Risikovorsorge betrug 441 Mio. € (Vorjahr: 192 Mio. €). Sie resultiert im Wesentlichen aus Kreditneuausfillen US-amerikani-
scher Buroimmobilien. Enthalten ist auch die Risikovorsorgezuftihrung fiir einen forcierten NPL-Abbau einschlieBlich der rund

35 Mio. € fur unser abgebautes Russland-Exposure. Daneben wurde modellbasierte Risikovorsorge in Stage 1 und 2 durch ein Post-
Model-Adjustment in Hohe von insgesamt 25 Mio. € gebildet.

Das Abgangsergebnis betrug 23 Mio. € (Vorjahr: | Mio. €). Es resultierte aus Ertrigen im Treasuryportfolio und positiven marktbe-
dingten Effekten aus vorzeitigen Kreditrtickzahlungen.

Das Ergebnis aus Finanzinstrumenten fvpl und aus Sicherungszusammenhingen in Hohe von insgesamt -70 Mio. € (Vorjahr:

24 Mio. €) resultierte im Wesentlichen aus negativen Bewertungseffekten aus kreditrisikoinduzierten Bewertungsverlusten von ausge-
fallenen US-amerikanischen Biroimmobiliendarlehen. Im Vorjahr hatte es einen positiven Bewertungseffekt aus den marktseitigen
Entwicklungen in Derivaten zur Wihrungs- und Zinssicherung infolge der hohen Marktdynamik gegeben.

Der Verwaltungsaufwand des Segments blieb weitgehend stabil. Die Reduktion auf 231 Mio. € (Vorjahr: 260 Mio. €) ergibt sich aus
der regelmiRigen Uberpriifung und Anpassung der Konzernkostenverrechnung in 2023 zwischen den Segmenten SPF und BDS.

Das sonstige betriebliche Ergebnis betrug -4 Mio. € (Vorjahr: -6 Mio. €) und wurde durch sonstige Steuern belastet.

Insgesamt ergab sich fiir das Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen ein Betriebsergebnis in Hohe von 60 Mio. € (Vorjahr:
200 Mio. €). Unter Berticksichtigung von Ertragsteuern von 44 Mio. € (Vorjahr: 70 Mio. €) lag das Segmentergebnis bei 16 Mio. €
(Vorjahr: 130 Mio. €). Die Ertragsteuern sind insbesondere aufgrund der Nichtabzugsfahigkeit der Bankenabgabe vergleichsweise
hoch.
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Segment Banking & Digital Solutions

Segmentergebnis

01.01.-31.12.2023 01.01.-31.12.2022

Mio. €

Zinsuiberschuss 238 92
Risikovorsorge 0 0
Provisionsliberschuss 33 31
Verwaltungsaufwand 110 79
Sonstiges betriebliches Ergebnis -2 -1
Betriebsergebnis 161 42
Ertragsteuern 50 14
Segmentergebnis 111 28

Der Zinstiberschuss im Segment Banking & Digital Solutions lag mit 238 Mio. € aufgrund positiver Effekte gestiegener Marktzinsen

auf das Einlagengeschift deutlich tiber dem Vorjahreswert (92 Mio. €).

Der Provisionsiiberschuss von 33 Mio. € konnte dank des Umsatzwachstums wie geplant gesteigert werden (Vorjahr: 31 Mio. €).

Der Verwaltungsaufwand des Segments blieb weitgehend stabil. Die Erhéhung auf 110 Mio. € (Vorjahr: 79 Mio. €) ergibt sich aus
der regelmiRigen Uberpriifung und Anpassung der Konzernkostenverrechnung in 2023 zwischen den Segmenten SPF und BDS.

Zusammenfassend ergab sich ein Betriebsergebnis im Segment von 161 Mio. € (Vorjahr: 42 Mio. €). Nach Beriicksichtigung von

Ertragsteuern belief sich das Segmentergebnis auf 111 Mio. € (Vorjahr: 28 Mio. €).

Segment Aareon

Segmentergebnis

01.01.-31.12.2023 01.01.-31.12.2022

Mio. €

ZinsUberschuss -36 -17
Risikovorsorge 0 0
ProvisionsUberschuss 284 252
Ergebnis aus Finanzinstrumenten fvpl 0 0
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen - -1
Verwaltungsaufwand 320 244
Sonstiges betriebliches Ergebnis 0 7
Betriebsergebnis -72 -3
Ertragsteuern 7 2
Segmentergebnis -79 -5

Der Zinstiberschuss im Segment Aareon betrug aufgrund der teilweise kreditfinanzierten M&A-Aktivitdten und der konzernexternen

Refinanzierung -36 Mio. € (Vorjahr: -17 Mio. €).

Der Provisionstiberschuss konnte dank starkem organischen und anorganischen Umsatzwachstum auf 284 Mio. € gesteigert werden

(Vorjahr: 252 Mio. €).
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Der Verwaltungsaufwand erhohte sich aufgrund des starken Wachstums und der getitigten, signifikanten Effizienzmalinahmen in
Hohe von rund 90 Mio. €, die somit kiinftig zu reduzierten laufenden Kosten fithren werden, auf 320 Mio. € (Vorjahr: 244 Mio. €).

Zusammenfassend ergab sich ein Betriebsergebnis im Segment von -72 Mio. € (Vorjahr: -3 Mio. €). Nach Berticksichtigung von
Ertragsteuern belief sich das Segmentergebnis auf -79 Mio. € (Vorjahr: -5 Mio. €). Der Posten Ertragsteuern war durch die Abschrei-
bung von Verlustvortrigen infolge der [Ibernahme der Aareal Bank AG durch die Atlantic BidCo GmbH belastet worden.

Vermdgenslage

Die Bilanzsumme der Aareal Bank Gruppe blieb zum 3 1. Dezember 2023 mit 46,8 Mrd. € (31. Dezember 2022: 47,3 Mrd. €)
weitgehend stabil.

Bilanzstruktur per 31. Dezember 2023 (31. Dezember 2022)
Mrd. €

50

45 4,0 (7,3) Barreserve und Geldmarktforderungen

40 7,3 (6,7) Wertpapierportfolio
(Kapitalmarktforderungen)

6,1 (5,8) Geldmarktverbindlichkeiten

35 12,7 (13,1) Wohnungswirtschaftliche Einlagen
30
25
20 32,5 (30,5) Immobilienfinanzierungsportfolio” 24,2 (24,3) Langfristige Refinanzierungs-
15 mittel (Kapitalmarktverbindlichkeiten) und
Eigenkapital
10
5

3,0 (2,8) Sonstige 3,8 (4,1) Sonstige

Aktiva Passiva

 Ohne Privatkundengeschéaft von 0,2 Mrd. € (31. Dezember 2022: 0,2 Mrd. €) und Kommunalkreditgeschéft der enemaligen
Westdeutsche ImmobilienBank AG (ehemalige Westimmo) von 0,2 Mrd. € (31. Dezember 2022: 0,2 Mrd. €) sowie ohne Risikovorsorge

Barreserve und Geldmarktforderungen
Die Position Barreserve und Geldmarktforderungen umfasst kurzfristig angelegte Liquiditatstiberschisse. Sie bestand zum 3 1. Dezem-
ber 2023 im Wesentlichen aus Zentralbankguthaben und Geldmarktforderungen an Kreditinstitute.

Immobilienfinanzierungsportfolio

Zum 3 1. Dezember 2023 lag das Volumen des Immobilienfinanzierungsportfolios” der Aareal Bank Gruppe bei 32,5 Mrd. € (Vor-
jahr: 30,5 Mrd. €). Zusammen mit dem Privatkundengeschift und Kommunalkreditgeschift der ehemaligen Westimmo betrug es
32,9 Mrd. € (Vorjahr: 30,9 Mrd. €) und lag damit in der Zielportfoliogrofe.

Zum Stichtag 3 1. Dezember 2023 setzte sich das Immobilienfinanzierungsportfolio der Aareal Bank Gruppe im Vergleich zum Jah-
resende 2022 wie in den folgenden Grafiken dargestellt zusammen.

” Ohne Privatkundengeschéft und Kommunalkreditgeschéft der enemaligen Westimmo
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Immobilienfinanzierungsvolumen" (Inanspruchnahme)

nach Regionen, in % W 31.12.2023 (100% = 32,5 Mrd. €) M 31.12.2022 (100 % = 30,5 Mrd. €)
40,0
35,0
30,0
25,0
20,0
15,0
10,0
Deutsch- West- Nord- Sud- Mittel- und Nord- Asien/
land europa europa europa Osteuropa amerika Pazifik

 Ohne Privatkundengeschaft und Kommunalkreditgeschaft der ehemaligen Westimmo

Durchschnittlicher LtV der Immobilienfinanzierungen®
nach Regionen, in %) W 31.12.2023 W 31.12.2022

70,0
60,0
50,0
40,0
30,0
20,0
10,0

Deutsch- West- Nord- Sud- Mittel- und Nord- Asien/
land europa europa europa Osteuropa amerika Pazifik
 Ohne Privatkundengeschaft und Kommunalkreditgeschaft der ehemaligen Westimmo

Anmerkung: Auslaufberechnung auf Basis der Inanspruchnahme und Verkehrswerte inklusive werthaltiger Zusatzsicherheiten
ohne ausgefallene Immobilienfinanzierungen
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Immobilienfinanzierungsvolumen" (Inanspruchnahme)

nach Objektarten, in % W 31.12.2023 (100% = 32,5 Mrd. €) M 31.12.2022 (100 % = 30,5 Mrd. €)
40,0
35,0
30,0
25,0
20,0
15,0
10,0
| B
Buro Einzelhandel Hotel Logistik Wohnen Sonstige

 Ohne Privatkundengeschaft und Kommunalkreditgeschaft der ehemaligen Westimmo

Durchschnittlicher LtV der Immobilienfinanzierungen®

nach Objektarten, in %) W 31.12.2023 W 31.12.2022
70,0
60,0
50,0
40,0
30,0
20,0
10,0
Buro Einzelhandel Hotel Logistik Wohnen Sonstige

 Ohne Privatkundengeschaft und Kommunalkreditgeschéft der ehemaligen Westimmo

Anmerkung: Auslaufberechnung auf Basis der Inanspruchnahme und Verkehrswerte inklusive werthaltiger Zusatzsicherheiten
ohne ausgefallene Immobilienfinanzierungen

Die Verteilung im Portfolio nach Regionen und Kontinenten hat sich im Berichtszeitraum nicht signifikant gedndert. Wihrend der
Portfolioanteil in Mittel- und Osteuropa um rund 2,0 Prozentpunkte sowie in Westeuropa um rund 1,9 Prozentpunkte angestiegen
ist, ist er fur Nordamerika um rund 1,6 Prozentpunkte und ftir Deutschland um rund 1,9 Prozentpunkte gesunken. Fir alle anderen
Regionen ist der Portfolioanteil relativ stabil geblieben.

Der Anteil von Hotelimmobilien stieg im Vergleich zum Jahresultimo um 1,5 Prozentpunkte, der von Logistikimmobilien um 1,4 Pro-
zentpunkte an. Der Anteil von Handelsimmobilien sank um 4,8 Prozentpunkte. Der Anteil der weiteren Objektarten am Gesamtport-
folio blieb im Vergleich zum Jahresultimo 2022 relativ stabil.

Insgesamt bleibt der hohe Grad an Diversifikation nach Regionen und Objektarten im Immobilienfinanzierungsportfolio auch im Be-
richtszeitraum bestehen.
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Treasury-Portfolio

Das Treasury-Portfolio der Aareal Bank hat gemessen an seiner Ratingverteilung eine sehr hohe Bonitdt und ist sehr liquide. Im Rah-
men der Gesamtbanksteuerung erfllt es zwei Hauptaufgaben. Zum einen wird der GroRteil der Wertpapiere ftr das Liquiditdtsportfo-
lio gehalten, das den wesentlichen Teil der Liquiditdtsreserve in der 6konomischen sowie normativen Sicht der Risikotragfahigkeits-
rechnung représentiert. Zum anderen dient neben dem Liquiditdtsportfolio ein Teil des Treasury-Portfolios als Collateral-Portfolio.
Hierunter verstehen wir im Wesentlichen die Wertpapiere und Schuldscheindarlehen, die als Sicherheiten (Collateral) fiir die beiden
Pfandbriefprogramme verwendet werden.

Bei der Portfoliosteuerung spielen eine gute Bonitdt und eine damit verbundene Wertstabilitit sowie abhdngig von der geplanten
Verwendung eine hohe Liquiditdt eine entscheidende Rolle.

Das gesamte Treasury-Portfolio? umfasste zum 3 1. Dezember 2023 ein Volumen von nominal 7,1 Mrd. € (31. Dezember 2022:
6,7 Mrd. €) und erhohte sich durch den Kauf von Wertpapieren.

Das Portfolio besteht aus den Asset-Klassen Offentliche Schuldner (Public Sector), Covered-Bonds und Bankschuldverschreibungen
(Financials). Hierbei macht die Asset-Klasse Public Sector mit einem aktuellen Anteil von rund 74 % den groRten Teil des Portfolios
aus. Der Anteil der Covered Bonds betrdgt 25 % und die Bankschuldverschreibungen sind mit einem geringen Anteil von 1 % allo-
kiert.

Die hohen Bonitédtsanforderungen spiegeln sich auch in der Rating-Verteilung im Portfolio wider. So haben 99,8 % des Portfolios ein
Investmentgrade-Rating?. Allein 89,3 % der Positionen sind mit AAA bis AA- geratet (Vorjahr: 84,2 %).

Aktuell besteht das Portfolio nahezu ausschlieRlich (96 %) aus Euro-denominierten Positionen und die durchschnittliche Restlaufzeit
des Portfolios betrug zum Stichtag 5,9 Jahre.

Aufgrund der hohen Anforderungen an die Liquiditdt der Positionen im Rahmen der Verwendung fir das Liquidititsportfolio konnen
91 % des Portfolios als Sicherheit bei der EZB hinterlegt werden und 84 % erfiillen die Kriterien zur Anrechnung in der Liquidity
Coverage Ratio (LCR) als ,High Quality Liquid Assets*.

Treasury-Portfolio zum 31. Dezember 2023
in % Gesamtvolumen (Nominal): 7,1 Mrd. €

Bankschuld-
verschreibungen 1%

Offentliche Schuldner
74 %

Covered Bonds 25 %

' Das bilanzielle Volumen des Wertpapierportfolios belief sich zum 31. Dezember 2023 auf 7,3 Mrd. € (zum 31. Dezember 2022: 6,7 Mrd. €).
2 Die Rating-Angabe bezieht sich auf Composite Ratings.
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Finanzlage

Geldmarktverbindlichkeiten und Einlagen der Wohnungswirtschaft

Die Aareal Bank refinanziert sich im kurzfristigen Laufzeitbereich grundsétzlich sowohl tiber Einlagen von Kunden der Wohnungswirt-
schaft als auch von institutionellen Investoren einschlie3lich Privatkundeneinlagen. Fur das Einwerben von Privatkundeneinlagen hat
sie im Jahr 2022 verschiedene Kooperationen beispielsweise mit Raisin und der Deutschen Bank im Treuhandmodell gestartet. Zur
Steuerung von Liquiditdts- und Cash-Positionen werden dartber hinaus Interbank- und Repo-Geschifte getitigt.

Der Aareal Bank stand zum 3 1. Dezember 2023 ein Einlagenvolumen aus dem Geschift mit der Wohnungswirtschaft von

12,7 Mrd. € (31. Dezember 2022: 13,1 Mrd. €) zur Verftigung. Die Geldmarktverbindlichkeiten einschlieflich gezielter lingerfristiger
Refinanzierungsgeschifte (TLTROs) der Deutschen Bundesbank beliefen sich auf 6,1 Mrd. € (3 1. Dezember 2022: 5,8 Mrd. €). Da-
rin enthalten sind 1,9 Mrd. € Einlagen institutioneller Investoren und 2,6 Mrd. € Privatkundeneinlagen.

Refinanzierungsmix Geldmarkt zum 31. Dezember 2023
in % Gesamtvolumen: 18,8 Mrd. €

Interbank/Collateral 4 %
TLTRO 5%

Einlagen institutioneller
Investoren 10 %

Privatkundeneinlagen
14%

Wohnungswirtschaftliche
Einlagen 67 %

Langfristige Refinanzierungsmittel und Eigenkapital
Refinanzierungsstruktur

Die Aareal Bank Gruppe ist weiterhin solide refinanziert, erkennbar an ihrem hohen Anteil an langfristigen Refinanzierungsmitteln.
Darunter fallen Namens- und Inhaberpfandbriefe, Schuldscheindarlehen, Medium Term Notes, sonstige Schuldverschreibungen und
Nachrangmittel. European Commercial Papers (ECPs) weisen wir hier aufgrund ihres rechtlichen Charakters als Schuldverschreibung
aus, auch wenn sie in der Regel eine unterjidhrige Laufzeit haben. Nachrangmittel umfassen nachrangige Verbindlichkeiten und die
Additional-Tier- 1-Anleihe (AT I-Anleihe).

Das langfristige Refinanzierungsportfolio hatte zum 31. Dezember 2023 ein Volumen von nominal 22,0 Mrd. €. Die Buchwerte des
langfristigen Refinanzierungsportfolios betrugen 20,5 Mrd. €.
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Refinanzierungsmix Kapitalmarkt zum 31. Dezember 2023
in % Gesamtvolumen (Nominal): 22,0 Mrd. €

Nachrangmittel 3% ECPs (senior-preferred) 2 %

Offentliche Pfandbriefe 5% l

Senior-non-preferred 14 %

Hypothekenpfandbriefe 55 %
Senior-preferred 21 %

Refinanzierungsaktivitaten

Im gesamten Geschiftsjahr 2023 konnte die Aareal Bank Gruppe 2,4 Mrd. € am Kapitalmarkt platzieren. Darunter waren zwei Pfand-
brief-Benchmark-Transaktionen tber jeweils 750 Mio. € sowie eine iber 500 Mio. €. Das Rating-Downgrade von Fitch am 14. Feb-
ruar 2024 von BBB+ Outlook negative auf BBB Outlook stable hatte kaum Auswirkungen auf unsere Refinanzierungssituation und
fuhrte aufgrund unserer breit angelegten Refinanzierungsaktivitaten zu keinen strukturellen Verdnderungen unserer Fundingstrategie.

Fur unsere Geschéftsaktivitdten in einer Reihe von Fremdwédhrungen haben wir unsere Fremdwéhrungsliquiditdt durch geeignete
MaRnahmen lingerfristig sichergestellt.

Entwicklung der Emissionsaktivitdaten 2019 bis 2023
Emissionsvolumen, Mio. € Senior-non-preferred M Senior-preferred M Hypothekenpfandbriefe

3.500
3.000
2.500
2.000
1.500
1.000
500

2019 2020 2021 2022 2023

Eigenkapital

Das bilanzielle Eigenkapital der Aareal Bank Gruppe betrug zum 3 1. Dezember 2023 3.300 Mio. € (3 1. Dezember 2022:

3.258 Mio. €) und erhohte sich insbesondere durch das Konzernergebnis 2023. Davon entfielen 300 Mio. € auf die Additional-
Tier-1-Anleihe (AT I-Anleihe). Wir verweisen auch auf die Eigenkapitalverdnderungsrechnung und unsere Ausfithrungen in der An-
hangangabe (60) des Konzernabschlusses.

Die harte Kernkapitalquote (CET I-Quote) — Basel IV (phase-in) lag im Berichtszeitraum mit 19,4 % wie erwartet deutlich tiber dem
normierten Kapitalbedarf von 15 %.



Geschéftsbericht 2023 Aareal Bank Konzern Konzernlagebericht Wirtschaftsbericht 32

Aufsichtsrechtliche Kennziffern?

Mio. €

Basel IV (phase-in)

Hartes Kernkapital (CET1) 2.661 2.468
Kernkapital (T1) 2.961 2.768
Eigenmittel (TC) 3.218 3.065
in %

Harte Kernkapitalquote (CET1-Quote) 19,4 19,3
Kernkapitalquote (T1-Quote) 21,6 21,7
Gesamtkapitalquote (TC-Quote) 23,5 24,0
Basel 11l

Harte Kernkapitalquote (CET1-Quote) 19,4 19,3

" Die Aareal Bank AG nutzt die Regelung des § 2a KWG i.V.m. Artikel 7 CRR, nach der aufsichtsrechtliche Kennziffern ausschlieBlich auf Konzernebene zu ermitteln
sind. Insofern beziehen sich die nachfolgenden Angaben auf die Aareal Bank Gruppe.
31. Dezember 2022: inklusive urspringlich geplanter Dividende von 1,60 € je Aktie im Jahr 2022 und zeitanteiliger Abgrenzung der Verzinsung der AT1-Anleihe sowie
exklusive handelsrechtlichem Jahresergebnis 2022.
31. Dezember 2023: inklusive Jahresergebnis 2023 und zeitanteiliger Abgrenzung der Verzinsung der AT1-Anleihe, da keine Ausschittung des Jahresergebnisses
2023 in 2024 geplant ist. Die Gewinnverwendung steht unter dem Vorbehalt der Zustimmung der Hauptversammlung. Die SREP-Empfehlungen zum NPL-Bestand
und die NPL-Guidelines der EZB fir die aufsichtsrechtliche Kapitaldeckung neuer NPLs sowie ein zusatzlich freiwilliger und vorsorglicher Kapitalabzug flr regulatori-
sche Unsicherheiten aus EZB-Prifungen wurden bertcksichtigt.
Angepasster Gesamtrisikobetrag i.S.d. Artikel 3 CRR (RWA) nach MaBgabe der aktuell geltenden Rechtslage (CRR Il) unter Anwendung der Teilregelung zur Eigenmit-
teluntergrenze (sog. Output-Floor) im Zusammenhang mit der Kreditvergabe fiir gewerbliche Immobilienkredite und Beteiligungspositionen basierend auf der Entwurfs-
fassung zur Umsetzung von Basel IV der Europaischen Kommission (KOM) vom 27. Oktober 2021 (CRR Ill). Der angepasste risikogewichtete Positionsbetrag fur
gewerbliche Immobilienkredite und Beteiligungspositionen ermittelt sich als Ergebnis eines ,Higher of“-Vergleichs mit der Gesamt-RWA-Berechnung nach der aktuell
guiltigen CRR Il und des revised KSA gemaB CRR IIl mit Stand der Ubergangsregelung fiir das Jahr 2025 (50-%-Output-Floor).

Eigenmittel"
[ 31.12.2023 | 31.12.2022
Mio. €
Hartes Kernkapital (CET1)
Gezeichnetes Kapital und Kapitalriicklage 900 900
Anrechenbare Gewinnrlicklagen 2.088 1.985
Kumuliertes sonstiges Ergebnis -118 -71
Abzugsposten vom harten Kernkapital -209 -346
Summe Hartes Kernkapital (CET1) 2.661 2.468
AT1-Anleihe 300 300
Summe Zusitzliches Kernkapital (AT1) 300 300
Summe Kernkapital (T1) 2.961 2.768
Erganzungskapital (T2)
Nachrangige Verbindlichkeiten 193 248
Sonstiges 64 49
Summe Ergdnzungskapital (T2) 257 297
Eigenmittel (TC) 3.218 3.065

"' 31. Dezember 2022: inklusive urspriinglich geplanter Dividende von 1,60 € je Aktie im Jahr 2022 und zeitanteiliger Abgrenzung der Verzinsung der AT1-Anleihe sowie
exklusive handelsrechtlichem Jahresergebnis 2022
31. Dezember 2023: inklusive Jahresergebnis 2023 und zeitanteiliger Abgrenzung der Verzinsung der AT1-Anleihe, da keine Ausschittung des Jahresergebnisses
2023 in 2024 geplant ist. Die Gewinnverwendung steht unter dem Vorbehalt der Zustimmung der Hauptversammilung. Die SREP-Empfehlungen zum NPL-Bestand
und die NPL-Guidelines der EZB fir die aufsichtsrechtliche Kapitaldeckung neuer NPLs sowie ein zusatzlich freiwilliger und vorsorglicher Kapitalabzug fir regulatori-
sche Unsicherheiten aus EZB-Prifungen wurden bertcksichtigt.
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Aufteilung Risikogewichtete Aktiva (RWA)"

Risikogewichtete Eigenmittel- Risikogewichtete Eigenmittel-
Positionsbetrage anforderungen Positionsbetrage anforderungen
(RWA) Gesamt (RWA) Gesamt
31.12.2023 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2022

Mio. €
Kreditrisiko (ohne Gegenparteiausfallrisiko) 11.454 916 10.063 805
Gegenparteiausfallrisiko 520 42 384 31
Marktrisiko? - - 136 11
Operationelles Risiko 1.283 103 1.142 91
Zusatzliche RWA gemaB Art. 3 CRR 463 37 1.057 85
Gesamt 13.720 1.098 12.782 1.023

" Angepasster Gesamtrisikobetrag i.S.d. Artikel 3 CRR (RWA) nach MaBgabe der aktuell geltenden Rechtslage (CRR Il) unter Anwendung der Teilregelung zur Eigenmit-
teluntergrenze (sog. Output-Floor) im Zusammenhang mit der Kreditvergabe flir gewerbliche Immobilienkredite und Beteiligungspositionen basierend auf der Entwurfs-
fassung zur Umsetzung von Basel IV der Europaischen Kommission (KOM) vom 27. Oktober 2021 (CRR Ill). Der angepasste risikogewichtete Positionsbetrag fur
gewerbliche Immobilienkredite und Beteiligungspositionen ermittelt sich als Ergebnis eines ,Higher of“-Vergleichs mit der Gesamt-RWA-Berechnung nach der aktuell
gultigen CRR Il und des revised KSA gemaB CRR IIl mit Stand der Ubergangsregelung fur das Jahr 2025 (50-%-Output-Floor).

2 31. Dezember 2023: Eine Eigenmittelunterlegung des Marktrisikos war nicht erforderlich, da gemaB Art. 351 CRR die Summe der gesamten Nettofremdwahrungsposi-

tion 2 % der Eigenmittel nicht Uiberstieg.

Unsere Mitarbeiter

Unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter spielen fiir die zukiinftige Entwicklung der Aareal Bank Gruppe eine zentrale Rolle: Motiva-

tion, unternehmerisches Denken und Handeln, Eigenverantwortung sowie die Erarbeitung zukunftsweisender Losungen sind entschei-
dend fur die Leistungsfihigkeit und Wettbewerbsfahigkeit der Gruppe. Dies gilt in unserem komplexen Geschéft einmal mehr, das in

vielen Fillen auf langjdhrige, von Vertrauen geprdgten Kundenbeziehungen basiert. Daher ist es fiir uns von grofdter Bedeutung, tiber

unser Nachwuchskrifteprogramm und die gezielte Forderung interner Wechsel und Weiterentwicklungen die allgemeine Wissensbasis
der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter zu verbreitern und diese auch in der Kundenbeziehung wirken zu lassen.

Personaldaten per 31. Dezember 2023"

| 31.12.2023 | 31.12.2022 Verinderung
Anzahl der Mitarbeiter in der Aareal Bank Gruppe 3.463 3.316 4,4 %
Betriebszugehorigkeit 11,2 Jahre 11,1 Jahre 0,1 Jahre
Fluktuationsquote 7,5 % 10,0 % -2,5%-Punkte

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

Qualifizierung und Weiterbildung

Qualifizierte und motivierte Mitarbeiter tragen entscheidend zur wirtschaftlichen Leistungsfahigkeit unseres Unternehmens bei und
sind damit ein wichtiger Erfolgsfaktor auch gegentiber Wettbewerbern. Diesen Grundlagen folgend betreibt der Aareal Bank Konzern
eine gezielte Personalentwicklung zur Qualifizierung der Mitarbeiter, die sich begleitend zur Strategie zielgerichtet weiterentwickelt.
Der Konzern unterstitzt seine Mitarbeiter in Verdnderungsprozessen und ermoglicht ihnen, ihre Kompetenzen im Sinne eines lebens-
langen Lernens weiter zu professionalisieren.

Mit dem bereits 2020 eingeftihrten Neuaufsatz der Aus- und Weiterbildung ,Learning@Aareal” fordert die Aareal Bank Mitarbeiter
durch gezielte, an der Unternehmens- und Personalstrategie und dem Unique Selling Point der Aareal Bank ausgerichtete Angebote.
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Learning@Aareal ist in den strategischen Entwicklungsansatz der Aareal Bank integriert, der auf der organisatorischen Ebene eine
Skill-Matrix als Basis fiir die Talententwicklung setzt. Die Verlinkung von Skill-Matrix, Learning@Aareal, klaren Auswahlverfahren und
Fuhrungs- und Expertenlaufbahnen ermoglicht eine nachhaltige Entwicklung der Mitarbeiter und wird durch das fir alle Fihrungs-
krdfte und Mitarbeiter verbindliche Entwicklungsgespréach unterstatzt. Im Dialog mit der Futhrungskraft werden individuelle Entwick-
lungsmal3nahmen vereinbart, die den Kompetenzausbau untersttitzen und den Einsatz der eigenen Talente zukunftsorientiert in ei-
nem mittel- und langfristigen Horizont fir die folgenden Jahre ermoglichen.

Das Entwicklungsgesprich fordert ausgehend von der jeweils aktuellen Aufgabe im Interesse des Unternehmens und des Mitarbeiters
sowohl die ,soft skills“ als auch die ,hard skills“ (fachlich, methodisch, digital) und entwickelt diese weiter. Die Vernetzung von Wis-
sen trdgt hierbei zur permanenten Entwicklung der Organisation bei und gewahrleistet die Sicherung des Spezialwissens fiir eine
nachhaltige Nachfolgeplanung,

Mit diesem integrierten Ansatz in der Qualifizierung und Weiterbildung wird die Vereinbarkeit von Beruf und Familie weiterhin ver-
bessert, was ein Kernanliegen der Aareal Bank ist. Folgerichtig ist das Lernangebot zu 50 % digital verfligbar und ermdglicht somit
permanentes, zeit- und ortsunabhingiges Lernen.

Weiterhin untersttitzt ein digitales Sprachlernportal den Ausbau der Sprach- und Kommunikationskompetenzen im Zuge der Interna-
tionalisierung. Dieses in 2021 erweiterte Lernportal ermoglicht es allen Mitarbeitern konzernweit, sich von tberall, auch von zu
Hause, und jederzeit sprachlich weiterzubilden.

Als weitere Malknahme der Personalentwicklung wurde auch das Cross-Mentoring fortgesetzt. Hierbei tauschen sich Mentee und
Mentor/Mentorin aus unterschiedlichen Unternehmen in einer Tandem-Beziehung aus. Auch hiermit férdern wir den gezielten, tiber-
greifenden Austausch und den Wissenstransfer.

Nachwuchsférderung

Die qualifizierte Nachwuchsforderung ist ein zentraler Punkt der Personalarbeit des Aareal Bank Konzerns. So macht es das in unse-
ren Geschiftsfeldern notige Spezialwissen erforderlich, kontinuierlich und gezielt in die Qualifikation von Nachwuchskriften zu inves-
tieren. Aus diesem Grund sind die Rekrutierung und die Ausbildung von Nachwuchskriften ein integrativer Bestandteil unserer nach-
haltigen Nachfolgeplanung und unseres strukturierten Wissensmanagements. Im Berichtsjahr haben wir die Rekrutierung und die
Ausbildung von Nachwuchskréften weiter fortgeftihrt.

Das Nachwuchsforderungsprogramm der Aareal Bank umfasst neben Trainee-Programmen die Dualen Studiengénge Wirtschaftsinfor-
matik und BWL in Kooperation mit der DHBW Mannheim und der Hochschule Rhein Main. Es besteht eine enge Zusammenarbeit
mit Universititen in der Region in Form von verschiedenen Initiativen, die kontinuierlich ausgebaut werden. Neben der erfolgreichen
Weitergabe von Spezialwissen und dem Einholen neuer Perspektiven fuhrten die dezidierten MaRnahmen der Nachwuchskrafteforde-
rung in der Aareal Bank bereits zu einer Verringerung des Durchschnittsalters.

Vergilitungssystem

Neben einer festen Verglitung erhalten alle unbefristet angestellten Mitarbeiter eine erfolgsorientierte variable Vergilitung. Ziel ist es,
den Mitarbeitern im Konzern eine sowohl angemessene als auch attraktive Vergtitung zu zahlen.

Work-Life-Balance

Im Aareal Bank Konzern wird der Vereinbarkeit von Beruf und Familie ein hoher Stellenwert beigemessen. Dies wird mit einer Viel-
zahl gezielter Unterstitzungsleistungen wie Kooperationen mit Kinderbetreuungseinrichtungen oder Dienstleistern zur Vermittlung
privater Kinderbetreuungslosungen, Ferienprogrammen fiir Mitarbeiterkinder tiber die Stadt Wiesbaden, Zurverfugungstellung eines
Eltern-Kind-Arbeitszimmers, flexiblen Arbeitszeitmodellen, Teilzeitangeboten sowie der Moglichkeit zu mobilem Arbeiten fr alle
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Mitarbeiter unterstrichen. Eine weitere Komponente zur Verbesserung der Work-Life-Balance der Mitarbeiter ist das Angebot an Leis-
tungen zur besseren Vereinbarkeit von Beruf und Pflege. Dieses beinhaltet u.a. das bundesweite Angebot zur Beratung und Unterstiit-
zung im Krankheits- und Pflegefall von nahen Angehorigen sowie in der Bank die Moglichkeit zur Teilnahme an verschiedenen Kom-
petenztrainings zur besseren Vereinbarkeit von Beruf und Pflege.

Gesundheit

Zur Uberpriifung der Wirksamkeit und kontinuierlichen Verbesserung des Arbeitsschutzmanagements treten jeweils implementierte
Arbeitsschutzausschiisse (ASA) vierteljdhrlich zusammen, denen neben unterschiedlichen Funktionstrigern der jeweilige Betriebsarzt
und die Fachkrifte fiir Arbeitssicherheit angehoren.

Um die Gesundheit der Mitarbeiter gezielt zu schitzen und zu fordern, bietet der Aareal Bank Konzern ein umfassendes, sich stets an
den aktuellen Bedurfnissen der Mitarbeiter ausrichtendes Angebot an gesundheitsfordernden MaRnahmen aus den Bereichen Infor-
mation, Prophylaxe, Bewegung und Ergonomie, Erndhrung sowie psychische Gesundheit und Entspannung. Hierzu zéhlten praventive
individuelle Gesundheitsberatungen zu verschiedenen Themenstellungen, Betriebsarztsprechstunden mit Diagnoseangebot, Grippe-
schutzimpfungen, Haut-Screenings, Darmkrebsvorsorge sowie Ergonomieberatung am Arbeitsplatz und Business-Yoga in digitaler
Form.

Risikobericht

Risikomanagement

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

Die Aareal Bank tberpraft regelméRig die Angemessenheit und Wirksamkeit ihrer Corporate-Governance-Systeme inklusive der Ri-
siko-Governance-Systeme.

Das Risikomanagement der Aareal Bank berticksichtigt auch Nachhaltigkeitsrisiken, sog. ESG-Risiken aus den Bereichen Environmen-
tal, Social und Governance. Unter Nachhaltigkeitsrisiken versteht die Aareal Bank tbergreifende Risiken bzw. Risikotreiber, die direkt
oder indirekt durch die Umwelt, Soziales oder die Uberwachungsprozesse beeinflusst werden. Alle wesentlichen Nachhaltigkeitsrisi-
ken konnten als Ausprégung bestehenden finanziellen und nicht-finanziellen Risiken zugeordnet werden. Entsprechend erfolgt eine
Steuerung implizit im Rahmen der jeweils zugeordneten Risikoarten. Die ESG-Risiken sind Teil des Regel-Risikoinventurprozesses.
Als wesentliche kurzfristige Risikofaktoren wurden physische Klimarisiken und das transitorische Klimarisiko- Investorenverhalten be-
wertet, die auf das Kredit-, Liquiditdts-, Immobilien- und Reputationsrisiko wirken. Als wesentliche mittel- bis langfristige Risikofakto-
ren kommen transitorische Klimarisiken der Technologie und VerstoRe gegen die Regulatorik sowie Governance-Faktoren wie betrii-
gerische Handlungen, Nachhaltigkeitsmanagement und Datenschutz sowie als tibergreifender Faktor das Kundenverhalten hinzu. Die
Steuerung und Uberwachung von ESG-Risiken werden kontinuierlich weiterentwickelt. Dazu werden derzeit geeignete Risikoindikato-
ren und Limits fur Klima- und Umweltrisiken erarbeitet.

Anwendungs- und Verantwortungsbereiche fiir das Risikomanagement

Die Aareal Bank AG hat umfangreiche Systeme und Regelungen zur Uberwachung und Steuerung der Risiken auf Gruppenebene
implementiert.
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Die UIberwachung der wesentlichen bankiiblichen Risiken erfolgt nach einheitlichen Methoden und Verfahren fiir alle Gesellschaften
der Aareal Bank Gruppe. Die Risikotiberwachung in den Einzelgesellschaften erfolgt mit speziell auf das jeweilige Risiko zugeschnit-
tenen Methoden. Ergdnzend erfolgt die Risikotiberwachung fur diese Gesellschaften auf Gruppenebene durch die zustdndigen Kon-
trollorgane der jeweiligen Gesellschaft und das Controlling der Beteiligungsrisiken.

Die Gesamtverantwortung fur die Risikosteuerung und -tiberwachung der Aareal Bank Gruppe obliegt dem Vorstand und in seiner

Uberwachungsfunktion des Vorstands auch dem Aufsichtsrat der Aareal Bank AG. In der folgenden Ubersicht sind die Zustandigkei-
ten auf Ebene der Organisationseinheiten dargestellt.

Gesamtverantwortung: Vorstand und Aufsichtsrat der Aareal Bank AG

Kreditausfallrisiken

Immobilienfinanzierung Loan Markets & Syndication Risk Controlling
Credit Management
Credit Portfolio Management

Capital Markets Management

Workout Second Line of Defence NPL
Treasury-Geschaft Treasury Risk Controlling
Landerrisiken Treasury Risk Controlling

Credit Management

Capital Markets Management

Zinsanderungsrisiken im Anlagebuch (IRRBB)

Treasury, Asset-Liability Committee

Risk Controlling
Finance & Controlling

Marktrisiken

Treasury, Asset-Liability Committee

Risk Controlling

Operationelle Risiken

Prozessverantwortliche Bereiche

Non-Financial Risks

Beteiligungsrisiken

Group Strategy

Risk Controlling
Finance & Controlling

Kontrollorgane

Immobilienrisiken

Aareal Estate AG

Risk Controlling

Geschéfts- und strategische Risiken

Group Strategy

Risk Controlling

Liquiditatsrisiken

Treasury

Risk Controlling

Prozessunabhingige Uberwachung: Revision

Der Vorstand formuliert sowohl die Geschifts- und Risikostrategien als auch die Rahmenbedingungen des sogenannten Risk Appe-
tite Frameworks. Dabei wird tiber den Risikoappetit die maximale Risikopositionierung beschrieben, durch die eine dauerhafte Fort-
fuhrung des Geschiftsbetriebs nicht gefihrdet ist, auch wenn die Risiken schlagend werden. Fiir die einzelne Geschiftseinheit (,First
Line of Defence) stellt das Risk Appetite Framework den Rahmen fiir den eigenstindigen und verantwortungsvollen Umgang mit
Risiken dar.

Die Risikotiberwachung (,Second Line of Defence®) misst regelmiRig die Auslastung der Risiko-Limits und berichtet tiber die Risiken.
Hierbei wird der Vorstand durch das Risk Executive Committee (RiskExCo) unterstiitzt. Das RiskExCo erarbeitet im Rahmen der dele-
gierten Aufgaben Beschlussvorlagen und fordert die Risikokommunikation und die Risikokultur in der Bank. Das Risikomanagement-
system wird durch eine regulatorisch geforderte Sanierungsplanung erginzt. Im Rahmen dieser werden fiir wesentliche Kennzahlen
sowohl aus 6konomischer als auch aus normativer Perspektive Schwellenwerte festgelegt. Diese stellen sicher, dass nachhaltige ne-
gative Entwicklungen an den Markten mit Auswirkungen auf unser Geschiftsmodell frihzeitig identifiziert und entsprechende Hand-
lungsmafdnahmen eingeleitet werden, um eine dauerhafte Fortfiihrung des Geschiftsbetriebs zu gewahrleisten. Die Risikotberwa-
chung auf Portfolioebene erfolgt dabei fiir die finanziellen Risiken durch den Bereich Risk Controlling und fiir die nicht finanziellen
Risiken durch den Bereich Non Financial Risk. Beide Bereiche haben eine direkte Berichtlinie an den Chief Risk Officer (CRO).
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Dartiber hinaus prift die Konzernrevision (, Third Line of Defence®) in regelmiRigen Abstinden die Aufbau- und Ablauforganisation
und die Risikoprozesse einschlieBlich des Risk Appetite Frameworks und beurteilt deren Angemessenheit. Zudem sehen die internen
Prozesse vor, dass die Compliance-Funktion bei Compliance-relevanten Sachverhalten einzubeziehen ist.

Zur effizienten Wahrmehmung seiner Kontrollfunktion hat der Aufsichtsrat u.a. einen Risikoausschuss eingerichtet, der sich insbeson-
dere mit den Risikostrategien sowie mit der Steuerung und Uberwachung aller wesentlicher Risikoarten befasst.

Strategien

Den Rahmen fur das Risikomanagement bildet die vom Vorstand festgelegte und vom Aufsichtsrat zustimmend zur Kenntnis genom-
mene Geschéftsstrategie fur die Aareal Bank Gruppe. In Konsistenz zur Geschiftsstrategie und auf Basis des definierten Risikoappetits
wird das Risk Appetite Framework definiert, welches auch die zentralen Elemente der gelebten Risikokultur beschreibt. Darauf auf-
bauend werden unter strenger Berticksichtigung der Risikotragfahigkeit sowohl kapital- als auch liquiditétsseitig detaillierte Strategien
fur das Risikomanagement der wesentlichen Risikoarten formuliert. In ihrer Gesamtheit bilden diese die Konzernrisikostrategie. Diese
Strategien sind darauf ausgerichtet, einen professionellen und bewussten Umgang mit Risiken sicherzustellen. So umfassen die Stra-
tegien u.a. allgemeine Festlegungen fiir ein gleichgerichtetes Risikoverstiandnis in allen Teilen der Gruppe. Dartiber hinaus geben sie
einen Gbergreifenden und verbindlichen Handlungsrahmen fir alle Bereiche vor. Zur Umsetzung der Strategien bzw. zur Gewéhrleis-
tung der Risikotragfihigkeit wurden in der Bank geeignete Risikosteuerungs- und -controllingprozesse eingerichtet.

Die Geschiftsstrategie, das Risk Appetite Framework und die Risikostrategien unterliegen einem laufenden Uberpriifungs- und Aktua-
lisierungsprozess. Neben der regelmiRigen Uberpriifung und ggf. Anpassung der Geschiftsstrategie und als Folge dessen auch der
Konzernrisikostrategie findet eine mindestens jahrliche unabhdngige Validierung der Risikotragfahigkeit und der wesentlichen Risi-
komodelle statt. Hierbei wird insbesondere die Angemessenheit der Risikomessmethoden, der Prozesse und der Risikolimits unter-
sucht. Die Strategien wurden im abgelaufenen Geschiftsjahr vom Vorstand verabschiedet und vom Aufsichtsrat zustimmend zur
Kenntnis genommen.

Fur den Fall von Limit-Uberschreitungen hat die Bank Eskalations- und Entscheidungsprozesse definiert. Das Risk Controlling erstellt
zeitnahe und unabhingige Risikoberichte fiir das Management.

Die Aareal Bank Gruppe verfiigt tiber ein dezentrales Internes Kontrollsystem (IKS), d.h., die jeweiligen KontrollmaRnahmen sind in
der schriftlich fixierten Ordnung fur die einzelnen Prozesse der jeweiligen Fachbereiche, Tochtergesellschaften etc. beschrieben. Die
internen Kontrollen konnen den Arbeitsabldufen vor-, gleich- oder nachgeschaltet sein. Dies umfasst sowohl die automatischen Kon-
troll- und Uberwachungsfunktionen als auch entsprechende manuelle Vorginge. Das IKS umfasst damit die Gesamtheit aller Kon-
trollmalRnahmen und dient zur Sicherstellung von vorgegebenen qualitativen und quantitativen Standards (Erfiillung von gesetzli-
chen/regulatorischen Vorgaben, Einhaltung von Limits etc.).

Eine Uberpriifung der Angemessenheit und Wirksamkeit der Kontrollen findet seitens der jeweiligen Fachbereiche bzw. Tochtergesell-
schaften anlassbezogen bzw. mindestens halbjdhrlich statt. Die Ergebnisse werden mit den entsprechenden Einheiten der Se-
cond/Third Line of Defence (Risk Controlling, Compliance und Revision) abgestimmt, durch eine zentrale IKS Koordinationsstelle
plausibilisiert und sowohl an den Vorstand als auch an den Aufsichtsrat berichtet. Im Falle von Auffilligkeiten bzw. VerstoRRen sind, in
Abhingigkeit von der Schwere des VerstoRRes, der Vorstand und ggf. der Aufsichtsrat umgehend in Kenntnis zu setzen, sodass geeig-
nete Mallnahmen beziehungsweise Priifungshandlungen friihzeitig eingeleitet werden kdnnen.

Risikotragfahigkeit und Limitierung

Die Risikotragfihigkeit im Rahmen des bankinternen Prozesses zur Sicherstellung der angemessenen Kapitalausstattung (ICAAP) stellt
eine entscheidende Determinante fiir die Ausgestaltung des Risikomanagements dar. Zur Sicherstellung der jederzeitigen Risikotragfa-
higkeit verfolgt die Aareal Bank Gruppe einen dualen Steuerungsansatz, der zwei komplementére Perspektiven, namentlich die nor-
mative und die 6konomische Perspektive, umfasst.
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Im Rahmen der normativen Perspektive soll tiber einen mehrjahrigen Zeitraum sichergestellt werden, dass die Aareal Bank Gruppe in
der Lage ist, ihre regulatorischen Anforderungen zu erfillen. In dieser Perspektive wird somit allen wesentlichen Risiken Rechnung
getragen, die sich auf relevante aufsichtsrechtliche Kennzahlen im mehrjihrigen Planungszeitraum auswirken konnen.

Die normative Perspektive des ICAAP ist in den Planungsprozess der Aareal Bank Gruppe eingebettet, welcher insbesondere auch die
Kapitalplanung beinhaltet. Die Konzernplanung umfasst sowohl Basisszenarien als auch adverse Szenarien und erstreckt sich auf je-
weils drei Planjahre. Die Ergebnisse der Konzernplanung werden in Form einer Plan-Gewinn- und Verlustrechnung ftr die Aareal
Bank Gruppe dargestellt. Zusitzlich erfolgt eine Planung der Bilanzstruktur und der wesentlichen aufsichtsrechtlichen Kennziffern so-
wie weiterer interner Steuerungsgrofien.

Im Rahmen des Planungsprozesses des Aareal Bank Konzerns erfolgten auch die laufende Uberwachung der SteuerungsgroRen und
die Uberpriifung der Einhaltung der Limits der normativen Perspektive. Dies erfolgt sowohl im eigentlichen Planungsprozess als auch
innerhalb der unterjahrigen Anpassungen der Konzernplanung. Bei den Gberwachten und limitierten Steuerungsgroen der normati-
ven Perspektive handelt es sich um verschiedene aufsichtsrechtliche Quoten.

Die okonomische Perspektive des ICAAP dient der Sicherung der wirtschaftlichen Substanz der Aareal Bank Gruppe und damit insbe-
sondere dem Schutz der Gliubiger vor 6konomischen Verlusten. Die Verfahren und Methoden sind Teil des aufsichtlichen Uberprii-
fungsprozesses (SREP) und werden verwendet, um mogliche 6konomische Verluste zu identifizieren, zu quantifizieren und mit inter-
nem Kapital zu unterlegen.

Das interne Kapital dient im Rahmen der 6konomischen Perspektive als risikotragende Komponente. Innerhalb der Aareal Bank
Gruppe wird das aktuelle regulatorische harte Kernkapital (CET1) als AusgangsgroRe fiir die Bestimmung der 6konomischen Risi-
kodeckungsmasse verwendet. Das zusitzliche Kernkapital (AT 1) wird nicht beim internen Kapital angesetzt. Ergidnzungskapital sowie
Planergebnisse, welche im Risikobetrachtungszeitraum anfallen, werden nicht beriicksichtigt.

Der wertorientierte Ansatz der 6konomischen Perspektive verlangt dartiber hinaus, dass am regulatorischen Kernkapital geeignete
Anpassungen vorgenommen werden, damit die Risikodeckungsmasse mit der wirtschaftlichen Betrachtung im Einklang steht. Dies
konnen Anpassungen im Hinblick auf eine vorsichtige Bewertung, stille Lasten oder einen Managementpuffer sein. Der Management-
puffer enthdlt auch Anpassungen fiir mogliche Klimarisiken.

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

In Bezug auf die Berlicksichtigung von Korrelationseffekten zwischen den wesentlichen Risikoarten im Rahmen der 6konomischen
Perspektive des ICAAP hat sich die Aareal Bank Gruppe vorsichtig fir eine additive Verkntipfung entschieden, d.h.,, es werden keine
risikomindernden Korrelationen angesetzt. Soweit die Risikomessung im Rahmen der Risikotragfihigkeitsberechnung auf Basis quanti-
tativer Risikomodelle erfolgt, haben wir dieser Berechnung ein Konfidenzniveau in Hohe von 99,9 % zugrunde gelegt.

Die risikoartenspezifischen Limits werden so festgelegt, dass die 6konomische Risikodeckungsmasse abztiglich eines Risikopuffers

nicht Gberschritten wird. Der Puffer soll nicht explizit limitierte Risiken abdecken und zur Absorption von sonstigen Schwankungen
des internen Kapitals im Zeitablauf dienen. Die Festlegung der einzelnen Limits erfolgt auf Basis der bestehenden Risikopositionen
sowie der historischen Ausprigungen der Risikopotenziale, soweit diese im Einklang mit der Geschifts- und Risikostrategie stehen.
Die konkrete Limit-Hohe wurde so festgelegt, dass das Limit ftir Inanspruchnahmen aus der geplanten Geschéftsentwicklung sowie
fur tbliche Marktschwankungen ausreichend bemessen ist.

Die Auslastung der Einzellimits fir die wesentlichen Risikoarten und die Gesamtauslastung der Limits werden monatlich detailliert
berichtet und im tiglichen Reporting tiberwacht. Es waren keine Limit-Uberschreitungen auf Gesamtrisikoebene im Berichtszeitraum
festzustellen.
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Risikotragfahigkeit (6konomische Perspektive des ICAAP)

Mio. €

Hartes Kernkapital (CET1 nach Basel Ill) 2.661 2.468
Okonomische Anpassungen -133 -95
Risikodeckungsmasse 2.528 2.373
Auslastung der Risikodeckungsmasse

Kreditausfallrisiken 680 467
Zins&nderungsrisiken im Anlagebuch (IRRBB) 99 86
Pensionsrisiken 118 72
Marktrisiken 385 406
Operationelle Risiken 103 91
Beteiligungsrisiken 43 75
Immobilienrisiken 100 71
Geschéfts- und strategische Risiken 97 66
Summe Auslastung 1.625 1.334
Auslastung in % der Risikodeckungsmasse 64% 56%

Entwicklung der Auslastung der Risikodeckungsmasse im Jahresverlauf 2023

Mio. €

¥ Freie Risikodeckungsmasse M Auslastung

3.000

2.373 2.373 2.373 2.356
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44%
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2.000 1.040 E 1.042 1.031

1.500

1.000

500

Dez 2022 Jan 2023 Feb 2023 Mar2023 Apr2023 Mai2023 Jun 2023
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Fiir den Bereich der Uberwachung der Zahlungsfihigkeit der Bank (Liquiditatsrisiko im engeren Sinne) ist das Risikodeckungspoten-
zial kein geeignetes Mal® zur Beurteilung der Risikotragfdhigkeit. Im Rahmen des bankinternen Prozesses zur Sicherstellung einer an-
gemessenen Liquidititsausstattung (ILAAP) haben wir zur Steuerung und Uberwachung dieser Risikoart spezielle Steuerungsinstru-

mente entwickelt.
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Stresstesting

Ein Kernelement unseres Risikomanagementsystems ist die Durchfiihrung und Analyse von Szenariobetrachtungen in allen Perspekti-
ven innerhalb des ICAAP und des ILAAP. Hierbei fiihren wir fiir alle wesentlichen Risiken sowohl historische als auch hypothetische
Stresstests durch. Um auch das Zusammenspiel einzelner Risikoarten beurteilen zu konnen, haben wir risikoartentibergreifende
Stressszenarien (sog. globale Stresstests) definiert. Im Rahmen eines historischen Szenarios werden z.B. die Auswirkungen der ab
2007 eingetretenen Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise auf die einzelnen Risikoarten und das Gesamtrisiko untersucht. Im hypotheti-
schen Szenario werden potenzielle aktuelle Entwicklungen, u.a. abgeleitet aus politischen Entwicklungen, kombiniert mit deutlichen
makrookonomischen Verschlechterungen. Durch die implementierte Stresstestmethodik werden die Auswirkungen etwaiger Risiko-
konzentrationen mitberiicksichtigt. Die Stressszenarien werden sowohl in der 6konomischen als auch der normativen Perspektive
betrachtet und die entsprechenden Wechselwirkungen, d.h. 6konomische Risiken, die sich normativ im Betrachtungshorizont materia-
lisieren konnen, werden entsprechend in der normativen Perspektive einbezogen, sollten sie hierin nicht ausreichend abgedeckt sein.
ESG-Risiken sind in die Stresstestmethodik integriert. Die ESG-bezogenen Stresstestrechnungen umfassen Szenarien zum Klimawan-
del, die erganzt werden mit einem Szenario zum gesellschaftlichen Wandel.

Der Vorstand und der Aufsichtsrat werden quartalsweise tiber die Ergebnisse der Stressanalysen informiert.
Kreditgeschaft

Funktionstrennung und Votierung
Die Aufbauorganisation und die Geschiftsprozesse der Aareal Bank Gruppe beriicksichtigen die aufsichtsrechtlichen Anforderungen
an die Aufbau- und Ablauforganisation im Kreditgeschift.

Der maldgebliche Grundsatz fiir die Ausgestaltung der Prozesse im Kreditgeschift ist die klare aufbauorganisatorische Trennung der
Markt- und Marktfolgebereiche bis einschliel3lich zur Ebene der Geschiftsleitung. Dartiber hinaus gibt es den von der Kreditentschei-
dung unabhingigen Bereich Risk Controlling, der die Funktion hat, alle wesentlichen Risiken zu Giberwachen und ein zielgerichtetes
Risikoreporting auf Portfolioebene sicherzustellen.

Die Kreditentscheidungen im als risikorelevant eingestuften Kreditgeschift bedirfen zweier zustimmender Voten der Bereiche Markt
und Marktfolge. Die entsprechenden Kompetenzen fir Kreditentscheidungen innerhalb der Bereiche sind in der Kompetenzordnung
der Bank eindeutig geregelt. Fiir den Fall, dass keine einvernehmliche Entscheidung der Kompetenztrager getroffen wird, ist der Kredit
abzulehnen oder der nichsthoheren Kompetenzstufe zur Entscheidung vorzulegen.

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

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

Anforderungen an die Prozesse

Der Kreditprozess gliedert sich in die Phasen Kreditgewédhrung und Kreditweiterbearbeitung, fiir die jeweils Kontrollprozesse existie-
ren. Fur Kredite mit erhohten Risiken existieren ergidnzende Prozesse zur Intensivbetreuung, Problemkreditbearbeitung und gegebe-
nenfalls Risikovorsorge. Entsprechende Bearbeitungsgrundsdtze sind im standardisierten Regelwerk der Bank festgelegt. Regelmafig
werden die fur das Adressenausfallrisiko eines Kreditengagements bedeutsamen Aspekte herausgearbeitet und beurteilt. Branchen-
und gegebenenfalls Landerrisiken werden mitberticksichtigt. Kritische Punkte eines Engagements werden hervorgehoben und gegebe-
nenfalls unter der Annahme verschiedener Szenarien dargestellt.

Im Rahmen der Kreditentscheidung, aber auch bei der turnusmifdigen oder anlassbezogenen Beurteilung eines bereits bestehenden
Engagements werden die Risiken mithilfe von geeigneten Risikoklassifizierungsverfahren bewertet. Eine Uberpriifung der Klassifizie-
rung erfolgt mindestens jihrlich, abhingig vom Risiko kommen gegebenenfalls auch deutlich kiirzere Uberpriifungszeitriume zum
Tragen. Die Konditionengestaltung wird ebenfalls durch die Risikoeinschitzung beeinflusst.
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Far den Fall, dass Limits Gberschritten werden bzw. sich einzelne Risikoparameter negativ entwickeln, sind in den Organisationsricht-
linien entsprechende Verfahren zur Eskalation und zur weiteren Vorgehensweise festgelegt. Dies betrifft z.B. Maldnahmen zur Sicher-
heitenverstirkung bis hin zur Uberpriifung eines eventuellen Risikovorsorgebedarfs.

Verfahren der Friiherkennung von Risiken
Das friihzeitige Erkennen von Kreditrisiken mittels einzelner oder einer Kombination von (Frithwarn-)Indikatoren ist ein entscheiden-
des Element unseres Risikomanagements.

Die eingesetzten Verfahren zur Friiherkennung von Risiken dienen insbesondere der rechtzeitigen Identifizierung von Kreditnehmern
bzw. der Engagements, bei denen sich erhohte Risiken abzuzeichnen beginnen. Dazu tberprifen wir die einzelnen Kreditengage-
ments und die hieran Beteiligten (z.B. Kreditnehmer, Biirgen) grundsétzlich regelmiRig wihrend der gesamten Kreditlaufzeit anhand
quantitativer und qualitativer Faktoren. Dies erfolgt u.a. mittels der Instrumentarien Regelmonitoring und internes Rating. Dabei hidngt
die Intensitét der laufenden Beurteilung vom Risikogehalt und der GroRe des Engagements ab. Durch die konzernweiten Risikosteue-
rungsprozesse ist sichergestellt, dass mindestens jahrlich eine Beurteilung des Adressenausfallrisikos erfolgt.

Die Identifizierung der Risikopositionen sowie die Beobachtung und Bewertung der Risiken erfolgen dabei mittels intensiver IT-Un-
terstiitzung. Insgesamt versetzen uns die vorhandenen Instrumente und Verfahren in die Lage, bei Bedarf bereits in einem friihen Sta-
dium MaRnahmen zur Risikosteuerung einzuleiten.

Eine wesentliche Rolle spielt in diesem Zusammenhang das proaktive Management der Kundenbindung. Hierunter verstehen wir das
friihzeitige Zugehen auf einen Kunden mit dem Ziel, gemeinsame Losungen fiir eventuell aufgetretene Probleme zu erarbeiten. In
solchen Fillen schalten wir gegebenenfalls Spezialisten aus den unabhingig aufgestellten Funktionen der Sanierung und Abwicklung
ein.

Risikoklassifizierungsverfahren

In der Aareal Bank werden auf die jeweilige Forderungsklasse zugeschnittene Risikoklassifizierungsverfahren fiir die erstmalige bzw.
die turnusmiRige oder anlassbezogene Beurteilung der Adressenausfallrisiken genutzt. Die Verantwortung fir die Entwicklung, Quali-
tat und Uberwachung der Anwendung der Risikoklassifizierungsverfahren sowie die jihrliche Validierung liegen in zwei getrennten
voneinander unabhingigen Bereichen aulRerhalb des Markts.

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

Immobilienfinanzierungsgeschaft
Fir das groRBvolumige gewerbliche Immobilienfinanzierungsgeschift setzt die Bank ein zweistufiges Risikoklassifizierungsverfahren
ein, das auf die speziellen Anforderungen dieses Geschifts zugeschnitten ist.

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

Der Einfluss der einzelnen Bestandteile auf das Rating-Ergebnis leitet sich dabei aus den jeweiligen Strukturmerkmalen ab. Anhand
spezifischer Kennzahlen, qualitativer Aspekte und Expertenwissen wird eine Einschitzung tber die derzeitige und kiinftige Ausfall-
wahrscheinlichkeit eines Kunden getroffen.

In einem zweiten Schritt schlief3t sich die Berechnung des Verlusts bei Ausfall (Loss Given Default, LGD) an. Der LGD beziffert die
Hohe des 6konomischen Verlusts bei Ausfall des Kreditnehmers. Dieser ergibt sich vereinfacht als nicht durch die Sicherheitenerl6se
gedeckter Teil der Forderung.

Bei der Bewertung der Sicherheiten werden, je nach Sicherheitenart und spezifischen Verwertungsaspekten, Abschldge vorgenommen
bzw. Erlsquoten in Anrechnung gebracht. Bei inlandischen Immobilien nutzt die Bank Erlosquoten aus einem banktibergreifenden
Daten-Pooling, wihrend bei auslandischen Immobilien die Erl6squoten aufgrund der geringen Anzahl an Verwertungsverfahren sta-
tistisch abgeleitet werden.
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Die PD- und LGD-Verfahren werden dabei fiir bilanzielle Zwecke auch fur die Bestimmung modellbasierter Risikovorsorge verwen-
det. Hinsichtlich der im Rahmen der LGD des Einzelfalls zu bertcksichtigenden Szenariobetrachtungen haben wir tiber den tblichen
Prozess auf einen aktualisierten Szenariomix abgestellt. Dieser wahrscheinlichkeitsgewichtete Szenariomix reflektiert die Unsicher-
heiten der weiteren Entwicklung und ergédnzt unser Basisszenario um abweichende Entwicklungen tber einen Betrachtungszeitraum
von drei Jahren.

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

Finanzinstitute

Mithilfe des internen Rating-Verfahrens fur Finanzinstitute werden in der Aareal Bank Gruppe Kreditinstitute, Finanzdienstleistungs-
institute, Wertpapierfirmen, Forderbanken und Versicherungen einer Risikoklassifizierung unterzogen. Dabei werden qualitative und
quantitative Aspekte beriicksichtigt. Dies schlieRt eine Betrachtung des Konzernhintergrunds unserer Kunden mit ein. Uber die Be-

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

Staaten und Kommunen

Durch die Aareal Bank Gruppe werden zudem interne Rating-Verfahren fiir Staaten und die Gruppe der Regionalregierungen, Ge-
bietskdrperschaften und sonstige 6ffentliche Stellen verwendet. Die Zuweisung eines Kunden zu einer Rating-Klasse erfolgt dabei
anhand eindeutig definierter Risikofaktoren (z.B. der fiskalischen Flexibilitit oder der Verschuldung). Weiterhin flieRt auch das Exper-
tenwissen unserer Rating-Analysten in die Rating-Erstellung ein.

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

Handelsgeschaft

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

Die Prozesskette besteht auf der Marktseite aus dem Bereich Treasury. Die Aufgaben der Marktfolge werden von den unabhingigen
Bereichen Capital Markets Management und Risk Controlling wahrgenommen. Dartiber hinaus sind die Bereiche Finance & Controlling
und Revision mit prozessunabhingigen Aufgaben befasst.

Die Rollen und Verantwortlichkeiten entlang der Prozesskette haben wir in Form von Organisationsrichtlinien verbindlich festgelegt.
Fur Anpassungen sind klar definierte Prozesse eingerichtet.

Im Einzelnen sind die Zustandigkeiten wie folgt zugeordnet:

Fr die Risikosteuerung und den Abschluss von Handelsgeschiften im Sinne der MaRisk ist der Bereich Treasury zustdndig. Treasury
betreibt das Aktiv-Passiv-Management und steuert die Marktpreis- und Liquiditdtsrisiken der Bank. Dartiber hinaus haben wir ein
Asset-Liability Committee (ALCO) eingerichtet, das Strategien fiir die Aktiv-Passiv-Steuerung der Bank entwickelt und Vorschldge zur
Umsetzung dieser Strategien erarbeitet. Das ALCO tagt zweiwdchentlich und ist mit dem CFO und CRO sowie weiteren vom Vor-
stand benannten Mitgliedern besetzt.

Die Kontrolle und die Bestitigung der Handelsgeschifte gegentiber dem Kontrahenten sowie die Geschiftsabwicklung obliegen
dem Bereich Capital Markets Management. Dieser prift dartiber hinaus die Marktgerechtigkeit der abgeschlossenen Geschifte. Die
juristische Beurteilung von Individualvertrigen und von neuen Standard-/Rahmenvertrigen erfolgt durch die Rechtsabteilung.
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Fiir die Beurteilung des Adressenausfallrisikos werden si@mtliche Kontrahenten/Emittenten im Handelsgeschift turnusmiRig oder an-
lassbezogen einem Rating unterzogen. Das Rating bildet einen wichtigen Indikator fiir die Festsetzung des kontrahenten-/emittenten-
bezogenen Limits.

Der Bereich Risk Controlling ist fiir die Identifizierung, Quantifizierung und Uberwachung der Marktpreis-, Liquiditits- und Adressen-
ausfallrisiken aus Handelsgeschiften zustidndig. Dartber hinaus stellt das Risk Controlling eine zeitnahe und unabhidngige Risikobe-
richterstattung an das Management sicher.

Anforderungen an die Prozesse

Die Prozesse sind darauf ausgerichtet, ein ltickenloses Risikomanagement vom Geschiftsabschluss bis zur Risikotiberwachung der
Bestinde sicherzustellen. Die Uberwachungs- und Reporting-Funktion erstreckt sich auf die Anwendung addquater Risikomesssys-
teme, die Ableitung von Limit-Systemen sowie darauf, das Gesamtrisiko aus Handelsgeschiften der Aareal Bank Gruppe in seinem
Umfang und seinen Strukturen transparent zu machen.

Verdnderungsprozesse im Sinne des AT 8 MaRisk werden tber konzernweite Rahmenrichtlinien konsistent gesteuert. Prozesse und
Systeme sind zudem darauf ausgerichtet, neue Produkte schnell und angemessen in die Risikotiberwachung einzubeziehen, um den
Marktbereichen ein flexibles Agieren am Markt zu ermdoglichen.

Fir die Intensivbetreuung und Problembearbeitung von Kontrahenten und Emittenten existiert ein eigener Prozess. Dieser standardi-
sierte Prozess besteht aus den Elementen der Identifikation und Risikoanalyse der Frihwarnindikatoren sowie der Festlegung der wei-
teren Behandlung. Kommt es zum Ausfall eines Kontrahenten/Emittenten, wird unter Einbindung des RiskExCo mit den betreffenden
Fachbereichen der Bank das weitere Vorgehen festgelegt.

Fur den Fall von Limit-Uberschreitungen haben wir Eskalations- und Entscheidungsprozesse definiett.

Kreditausfallrisiken
Definition

Unter Kreditausfallrisiko verstehen wir die Gefahr eines Verlusts, der dadurch entsteht, dass sich die Bonitét eines Geschiftspartners
verschlechtert (Migration Risk), er seinen vertraglichen Verpflichtungen nicht nachkommt, eine Sicherheit an Wert verliert oder ein
Risiko bei der Verwertung einer gestellten Sicherheit entsteht. Adressenausfallrisiken konnen sowohl bei Kreditgeschiften als auch bei
Handelsgeschiften entstehen. Adressenausfallrisiken aus Handelsgeschiften treten in der Form des Kontrahentenrisikos und des
Emittentenrisikos auf. Zu den Adressenausfallrisiken rechnen wir ebenfalls das Lénderrisiko.

Kreditrisikostrategie

Aufbauend auf der Geschiftsstrategie werden die wesentlichen Aspekte der Kreditrisikosteuerung und -politik durch die Kreditrisi-

kostrategie der Aareal Bank festgelegt. Die Kreditrisikostrategie dient als strategische Leitlinie zum Umgang mit der entsprechenden
Risikokategorie innerhalb des Aareal Bank Konzerns. Dartiber hinaus gibt sie den tbergreifenden und verbindlichen Handlungsrah-
men fur alle Bereiche vor.

Die Kreditrisikostrategie wird mindestens einmal jéhrlich im Hinblick auf die Risikotragfahigkeit und Kongruenz zum Geschiftsumfeld
Gberpraft und gegebenenfalls angepasst. Dabei beziehen wir auch ESG-Kriterien mit ein, um die nachhaltige Werthaltigkeit der Ob-
jekte zu beurteilen. Der dazugehorige Prozess wird von der Geschiftsleitung angestofRen und durch den Bereich Risk Controlling
unterstitzt. Dieser unterbreitet der Geschiftsleitung einen mit allen Bereichen abgestimmten Vorschlag, Die verabschiedete Kreditrisi-
kostrategie wird anschlieRend im Aufsichtsrat erortert.

Grundsitzlich ist die Kreditrisikostrategie mittelfristig angelegt. Bei wesentlichen Anderungen der Kreditrisiko- oder Geschiftspolitik
des Konzerns oder des Geschiftsumfelds wird sie an die verdnderten Bedingungen angepasst.
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Risikomessung und -iiberwachung

Sowohl die Aufbauorganisation als auch die Geschéftsprozesse der Aareal Bank berticksichtigen die aufsichtsrechtlichen Anforderun-
gen an die Aufbau- und Ablauforganisation im Kredit- und Handelsgeschift.

Der maligebliche Grundsatz fiir die Ausgestaltung der Prozesse im Kredit- und Handelsgeschift ist die klare aufbauorganisatorische
Trennung der Markt- und Marktfolgebereiche bis einschlieBlich der Ebene der Geschiftsleitung. Durch den unabhingigen Bereich
Risk Controlling werden auf Portfolioebene alle wesentlichen Risiken identifiziert, quantifiziert, iberwacht und ein zielgerichtetes Risi-
koreporting sichergestellt.

In der Aareal Bank werden auf das jeweilige Geschidft angepasste unterschiedliche Risikoklassifizierungsverfahren fur die erstmalige
bzw. die turnusmdRige oder anlassbezogene Beurteilung der Adressenausfallrisiken genutzt. Zukunftsgerichtete und makro6konomi-
sche Informationen werden in den Risikoklassifizierungsverfahren und bei der Sicherheitenbewertung berticksichtigt. Die Verfahren
und die Parameter werden einem regelmiRigen Uberpriifungs- und Anpassungsprozess unterzogen. Die Verantwortung fiir die Ent-
wicklung, die Qualitit und die Uberwachung der Anwendung der Verfahren liegt auRerhalb der Markibereiche.

Vor dem Hintergrund der geopolitischen und makro6konomischen Unsicherheiten liegt im Moment ein besonderes Augenmerk auf
den volkswirtschaftlichen Prognosen. Bei der fortlaufenden Uberpriifung orientieren wir uns auch an den Projektionen der EZB ergin-
zend zu unseren Ublichen Datenprovidern. Gleichwohl sind die Schitzunsicherheiten aktuell deutlich hoher als tblich, da es keine
vergleichbaren Ereignisse in der niheren Vergangenheit gab und insoweit Daten und Erfahrungswerte fehlen.

Zur Messung, Steuerung und Uberwachung der Konzentrations- und Diversifikationseffekte auf Portfolioebene nutzen wir ein Kredit-
portfoliomodell. Dieses wird zur operativen Steuerung um Limits auf Einzel- und Subportfolioebene ergidnzt. Auf Basis dieser Instru-
mente werden die Entscheidungstriger der Bank regelmifig tiber die Entwicklung und den Risikogehalt des Immobilienfinanzie-
rungsgeschifts und des Geschifts mit Finanzinstituten informiert. Durch die Nutzung entsprechender Modelle kdnnen insbesondere
auch Rating-Anderungen und Korrelationseffekte in die Beurteilung der Risikokonzentrationen einbezogen werden.

Bilanzielles und auBerbilanzielles Geschaft (Bruttobuchwerte)

nach Rating-Verfahren, Mrd. € 31.12.2023 | 31.12.2022
Nicht rating-pflichtiges Nicht rating-pflichtiges
Forderungen an Staaten Geschéft* 0,2 Mrd. € Forderungen an Finanz- Geschéft* 0,2 Mrd. €
und Kommunen 4,5 Mrd. € institute 3,9 Mrd. €
Forderungen Forderungen
an Finanzinstitute an Staaten
6,0 Mrd. € und Kommunen
5,0Mrd. €

Rating-pflichtiges
gewerbliches

Rating-pflichtiges
gewerbliches
Immobilienfinanzie- Immobilienfinanzie-
rungsgeschaft rungsgeschaft

33,1 Mrd. € 30,6 Mrd. €

* Inklusive Privatkundengeschéaft der ehemaligen Westimmo
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Im Rahmen der prozessorientierten Einzelkreditiberwachung werden verschiedene Instrumente der laufenden Engagementbeobach-
tung eingesetzt. Hierbei handelt es sich neben den bereits beschriebenen Instrumenten z.B. um die Rating-Kontrolle, die Riickstands-
kontrollen sowie um die regelmifige Einzelanalyse der grofdten Engagements. Die Intensitédt der Kreditbetreuung richtet sich nach

dem Kreditrisiko.

In den folgenden Tabellen werden die Bruttobuchwerte von bilanziellem und auRerbilanziellem Kredit-, Geld- und Kapitalmarktge-
schift nach Rating-Klassen und Risikovorsorgestufen (Stages) in Ubereinstimmung mit dem Kreditrisikomanagement auf Gruppen-
ebene dargestellt. Die anhaltende Zinsanstiegsdynamik an den internationalen Markten hat eine Belastung der Kapitaldienstanforde-
rungen zur Folge und fuhrt im historischen Vergleich zu einem weiterhin vergleichsweise hohen Stage 2-Bestand. Die Darstellung
erfolgt gemdR internen Ausfallrisiko-Rating-Klassen der Aareal Bank Gruppe. Die Ausfalldefinition richtet sich nach der fiir die Steue-

rung relevanten Ausfalldefinition gemdR Art. 178 CRR.

Bilanzielles rating-pflichtiges gewerbliches Immobilienfinanzierungsgeschift

31.12.2023 31.12.2022

Stage 1 Stage 2 Stage 3 fvpl" Gesamt Stage 1 Stage 2 Stage 3 fvpl" Gesamt
Mio. €
Klasse 1 = = = = - - - - - -
Klasse 2 50 - - - 50 158 - - - 158
Klasse 3 48 = = = 48 258 - - - 258
Klasse 4 734 - - - 734 775 24 - - 799
Klasse 5 3.359 19 - 18 3.396 4.367 19 - 18 4.404
Klasse 6 4.249 - - 68 4.317 4.296 52 - 112 4.460
Klasse 7 6.268 79 - 5 6.352 4.534 772 - 37 5.343
Klasse 8 4.393 912 - 32 5.337 2.610 1.352 - 52 4.014
Klasse 9 4.254 2.551 - 0 6.805 3.649 2.623 - 33 6.305
Klasse 10 1.378 794 - 23 2.195 962 1.519 - 42 2.523
Klasse 11 234 372 - - 606 157 116 - - 273
Klasse 12 - 188 - - 188 - 97 - - 97
Klasse 13-15 - 426 - - 426 - - - - -
Ausgefallen - - 1.468 109 1.577 - - 983 133 1.116
Gesamt 24.967 5.341 1.468 255 32.031 21.766 6.574 983 427 29.750

" fvpl = fair value through profit and loss (Bewertung zum beizulegenden Zeitwert nach IFRS)
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AuBerbilanzielles rating-pflichtiges gewerbliches Immobilienfinanzierungsgeschaft

31.12.2023 31.12.2022

Stage 1 Stage 2 Stage 3 fvpl" Gesamt Stage 1 Stage 2 Stage 3 fvpl" Gesamt
Mio. €
Klasse 1-3 1 = = = 1 - - - - -
Klasse 4 7 = = = 7 5 - - - 5
Klasse 5 13 = = = 13 52 - - - 52
Klasse 6 134 - - - 134 72 - - 0 72
Klasse 7 151 - - - 151 62 19 - - 81
Klasse 8 167 21 - - 188 211 33 - - 244
Klasse 9 205 102 - - 307 84 18 - - 102
Klasse 10 122 - - 3 125 211 20 - - 231
Klasse 11 100 49 - - 149 19 - - - 19
Klasse 12-15 = 3 = = 3 - - - - -
Ausgefallen - - 10 - 10 - - 2 - 2
Gesamt 900 175 10 3 1.088 716 90 2 0 808
" fvpl = fair value through profit and loss (Bewertung zum beizulegenden Zeitwert nach IFRS); Kreditzusagen fiir zur Syndizierung vorgesehene Darlehensteile
Bilanzielle Forderungen an Finanzinstitute

31.12.2023 31.12.2022

Stage 1 Stage 2 Stage 3 fvpl" Gesamt Stage 1 Stage 2 Stage 3 fvpl" Gesamt
Mio. €
Klasse 1 478 - - - 478 322 - - - 322
Klasse 2 418 = = = 418 157 - - - 157
Klasse 3 281 - - - 281 476 - - - 476
Klasse 4 2.579 - - - 2.579 1.102 - - - 1.102
Klasse 5 55 = = - 55 302 - - - 302
Klasse 6 281 = = = 281 7 - - - 7
Klasse 7 1.141 - - - 1.141 655 - - - 655
Klasse 8 593 = = = 593 422 - - - 422
Klasse 9 87 = = = 87 396 - - - 396
Klasse 10 30 8 = = 38 18 - - - 18
Klasse 11-18 = = = = - - - - - -
Ausgefallen - - - - - - - - - -
Gesamt 5.943 8 - - 5.951 3.857 - - - 3.857

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

31.12.2023 31.12.2022

Stage 1 Stage 2 Stage 3 fvpl" Gesamt Stage 1 Stage 2 Stage 3 fvpl? Gesamt
Mio. €
Klasse 1 1.887 - - - 1.887 1.687 - - - 1.687
Klasse 2 1.317 - - - 1.317 1.802 - - - 1.802
Klasse 3 451 146 - - 597 495 - - - 495
Klasse 4 40 = = - 40 30 - - - 30
Klasse 5 12 = = = 12 21 - - - 21
Klasse 6 112 - - - 112 273 - - - 273
Klasse 7 24 - - - 24 120 - - - 120
Klasse 8 550 - - - 550 526 - - - 526
Klasse 9 - - - - - - - - - -
Klasse 10-20 - o o - - - N - _ -
Ausgefallen - - - - - - - - - -
Gesamt 4.393 146 - - 4.539 4.954 - - - 4.954

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

Die monatliche Berichterstattung enthalt die wesentlichen Aspekte der Kreditrisiken und wird mindestens vierteljahrlich entsprechend
den regulatorischen Anforderungen um Detailinformationen zur Entwicklung des Kreditportfolios, z.B. nach Liandern, Objekt- und
Produktarten, Risikoklassen und Sicherheitenkategorien, ergdnzt. Dies erfolgt unter besonderer Berticksichtigung von Risikokonzentra-
tionen.

Handelsgeschiéfte werden nur mit Kontrahenten abgeschlossen, ftr die entsprechende Linien eingerichtet wurden. Alle Geschifte wer-
den unverziglich auf die kreditnehmerbezogenen Linien angerechnet. Die Einhaltung der Limits wird real-time durch den Bereich
Risk Controlling tiberwacht. Die Positionsverantwortlichen werden tber die Limits und deren Ausnutzung regelmaRig und zeitnah
informiert.

Grundsitzlich verfolgt die Aareal Bank im Rahmen der Kreditportfoliosteuerung eine ,Buy & Manage“-Strategie mit dem priméaren
Ziel, gewidhrte Kredite tiberwiegend bis zum Laufzeitende auf der Bilanz zu halten, wobei Exit-MaRRnahmen gezielt zur aktiven
Portfolio- und Risikosteuerung zum Einsatz kommen.

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

Kreditrisikominderung

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

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

Die Festsetzung bzw. Ermittlung des Beleihungs- bzw. Verkehrswerts der Immobilie erfolgt im Rahmen der jeweiligen Kreditentschei-
dungskompetenz und ist als integraler Bestandteil der Kreditentscheidung zu sehen. Die Hohe des von der Bank festzusetzenden
Markt- bzw. Beleihungswerts richtet sich im Regelfall nach der Wertermittlung eines Gutachters und wird intern plausibilisiert. Sollte
eine abweichende Einschitzung vorgenommen werden, so muss dies schriftlich erldutert werden. Der von der Bank festgesetzte Be-
leihungswert darf jedoch nicht tiber dem vom unabhingigen internen oder externen Gutachter ermittelten Wert liegen.
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Im Zuge der Kreditrisikominderung wird auch die Verpfindung von nicht bérsennotierten Geschiftsanteilen einer Objekt-/Immo-
biliengesellschaft als Sicherheit akzeptiert. Zur Bewertung entsprechender Sicherheiten hat die Bank detaillierte Regelungen erlassen.

Als weitere Standardsicherheit werden durch die Bank Gewihrleistungen (Biirgschaften/Garantien) und finanzielle Sicherheiten
(Wertpapiere, Auszahlungsanspriiche etc.) akzeptiert. Der Sicherheitenwert einer hereingenommenen Biirgschaft/Garantie bestimmt
sich nach der Bonitit des Biirgen/Garanten. Die Bank differenziert an dieser Stelle zwischen ,Kreditinstituten/der offentlichen Hand*
und ,Sonstigen Burgen®. Bei finanziellen Sicherheiten wird in Abhdngigkeit der Sicherheitenart ein Sicherheitenwert bestimmt. Gene-
rell werden bei der Bewertung von Gewdhrleistungen und finanziellen Sicherheiten Sicherheitsabschldge in Anrechnung gebracht.

Die turnusmiRige Uberpriifung der Werthaltigkeit von Sicherheiten wird in den definierten Kreditprozessen geregelt. Bei wesentlichen
Anderungen des Sicherheitenwerts erfolgt die Anpassung der Risikoklassifizierung. Eine auBerordentliche Uberpriifung der Sicherhei-
ten erfolgt, wenn der Bank Informationen bekannt werden, die den Sicherheitenwert negativ beeinflussen. Dartiber hinaus stellt die
Bank sicher, dass Valutierungen erst nach Einhaltung der vereinbarten Auszahlungsvoraussetzungen erfolgen. Die Sicherheiten wer-
den mit allen wesentlichen Angaben im zentralen Kreditsystem der Bank erfasst.

Kreditrisikominderung von Handelsgeschaften

Zur Reduzierung des Adressenausfallrisikos im Handelsgeschift der Aareal Bank enthalten die von der Bank verwendeten Rahmen-
vertrage fiir Finanztermingeschifte? und Rahmenvertrige fiir Wertpapierpensionsgeschifte (Repos)? Kreditrisikominderungstechniken
in Form von gegenseitigen Aufrechnungsrahmenvereinbarungen (,vertragliche Nettingvereinbarungen®).

Die von der Bank verwendeten Rahmenvertrdge fur Finanztermingeschifte enthalten Aufrechnungsvereinbarungen auf Einzelge-
schiftsebene (sog. ,Zahlungs-Netting“) sowie fiir den Fall der Kiindigung siamtlicher Einzelgeschifte unter einem Rahmenvertrag
(sog. ,Close-out Netting®).

Grundsitzlich unterliegen alle Rahmenvertrége fur Finanztermingeschifte dem Prinzip des einheitlichen Vertrags. Dies bedeutet, dass
im Fall der Ktindigung oder des Ausfalls des Vertragspartners eine Saldierung der einzelnen Forderungen erfolgt und nur diese ein-
heitliche Forderung gegentiber dem ausfallenden Vertragspartner geltend gemacht werden kann und darf. Diese Forderung muss in-
solvenzfest, also wirksam und durchsetzbar sein. Das wiederum heif3t, dass die betroffenen Rechtsordnungen das Prinzip des einheit-
lichen Vertrags anerkennen missen, welches die saldierte Forderung vor dem ansonsten drohenden Zugriff des Insolvenzverwalters
schiitzt.

Insbesondere das Close-out Netting ist mit (internationalen) Rechtsrisiken behaftet. Die Bank prift diese Rechtsrisiken unter Verwen-
dung von Rechtsgutachten zur Wirksamkeit und Durchsetzbarkeit der vertraglichen Nettingvereinbarungen im Falle der Insolvenz
eines Vertragspartners. Die Gutachten werden in Bezug auf unterschiedliche Kriterien wie Produktart, Rechtsordnung am Sitz und am
Ort einer Niederlassung eines Vertragspartners sowie individuelle Vertragserginzungen unter Verwendung einer fir diese Zwecke
entwickelten Datenbank ausgewertet. So entscheidet die Bank fiir jedes Einzelgeschift, ob es ,close-out netting-fihig“ ist und somit
eine Verrechnung mit anderen unter dem Rahmenvertrag erfassten Einzelgeschiften stattfinden kann. Die Bank bedient sich bertick-
sichtigungsfihiger vertraglicher Nettingvereinbarungen im Sinne des Artikels 296 CRR bei allen Geschiften mit Finanzinstituten, wo-
bei in den meisten Fillen zusitzliche Besicherungsvereinbarungen bestehen, die das jeweilige Kreditrisiko weiter mindern.

Dartiber hinaus erfolgt eine Reduzierung des Adressenausfallrisikos durch die Abwicklung von derivativen Geschiften tber zentrale
Gegenparteien. Als solche fungieren fir die Aareal Bank die Eurex Clearing AG und die LCH Limited.

" Der Begriff des deutschen Rahmenvertrags fur Finanztermingeschafte (DRV) umfasst im Folgenden auch den von der International Swaps and Derivatives Association
Inc. (ISDA) herausgegebenen Rahmenvertrag (ISDA Master Agreement). Beide Vertrage sind Standardvertrage, die von den Spitzenverbanden (u.a. vom BdB) zur
Verwendung empfohlen werden.

2 Der Begriff Rahmenvertrage fir Wertpapierpensionsgeschafte (Repos) umfasst im Folgenden auch den von der The International Capital Markets Association Inc.
(ICMA) herausgegebenen Rahmenvertrag (Global Repurchase Agreement). Beide Vertradge sind Standardvertrage, die von den Spitzenverb&nden (u.a. vom BdB) zur
Verwendung empfohlen werden.
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Die Bank titigt daneben sowohl bilateral als auch tber die Eurex Clearing AG als zentrale Gegenpartei Wertpapierpensionsgeschifte.
Bei den Wertpapierpensionsgeschiéften wird in Abhdngigkeit vom Kontrahenten ,Zahlungs-“ bzw. ,Lieferungs-Netting” auf Einzelge-
schiftsbasis vorgenommen. Die Bank verwendet hierftir die umfassende Methode zur Berticksichtigung finanzieller Sicherheiten nach
Kapitel 4 der CRR (Artikel 223 ff.)

Grundsitzlich beinhalten auch die Rahmenvertrage fiir Wertpapierpensionsgeschifte Regelungen zum Close-out Netting aller unter
einer vertraglichen Nettingvereinbarung erfasster Einzelgeschifte. Die Bank nutzt bisher im Repobereich diese seitens des Aufsichts-
rechts vorgesehene Mdoglichkeit der verminderten Eigenkapitalunterlegung sdmtlicher unter einer vertraglichen Nettingvereinbarung
erfasster Einzelgeschifte nicht.

Zur Bewertung der Bonitit der Kontrahenten verwendet die Bank ein internes Rating-Verfahren. Die tigliche Bewertung der Handels-
geschifte der Bank einschlieRlich der hereingenommenen bzw. herausgegebenen Sicherheiten erfolgt auf der Basis von validierten
Bewertungsverfahren im Bereich Capital Markets Management.

Finanztermingeschifte werden in der Regel barbesichert. Bei Wertpapierpensionsgeschiften werden in der Regel Wertpapiere als Si-
cherheiten ausgetauscht.

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

Landerrisiken

Unser ganzheitlicher Ansatz im Risikomanagement umfasst u.a. auch die Messung und Uberwachung von Linderrisiken. Dabei defi-
nieren wir das Landerrisiko als das Ausfallrisiko eines Staats oder staatlicher Organe sowie als die Gefahr, dass ein zahlungswilliger
und -fahiger Kontrahent infolge staatlicher MalRnahmen seinen Zahlungsverpflichtungen nicht nachkommen kann, da er in der Mog-
lichkeit beschrinkt wird, Zahlungen an den Gliubiger zu leisten (Transferrisiko). Die Steuerung der Linderrisiken erfolgt durch einen
bereichstibergreifenden Prozess. Die Hohe des jeweiligen Landerlimits wird auf Basis einer Linderrisikoeinschitzung durch die Ge-
schiftsleitung der Bank festgelegt. Die fortlaufende Uberwachung der Linderlimits und deren Auslastung sowie das periodische Re-
porting obliegen dem Bereich Risk Controlling.

In der folgenden Grafik sind aus Landerrisikosicht die Lander-Exposure (Forderungen und auf3erbilanzielle Verpflichtungen) im inter-
nationalen Geschift zum Jahresende dargestellt. Die Zuordnung der Lander-Exposure erfolgt fuir das Immobilienkreditgeschift nach
der Belegenheit der als Sicherheit dienenden Immobilie. Falls eine Forderung nicht durch eine Immobilie besichert wird, erfolgt die
Zuordnung tber das Sitzland des Kreditnehmers. Sowohl das Immobilienkreditgeschift als auch die Aktivitdten der Treasury schlagen
sich hier nieder.
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Anteil LAnder-Exposure im internationalen Geschéaft
in % 31.12.2023 | 31.12.2022

Finnland 2,2 % Osterreich 2,3%

Supranational 2,1 %
Osterreich 2,2% \ Belgien 2,0% Australien 3,2 % Finnland 2,2 %

Australien 3,0 %

\ Schweden 3,2 % \ \

USA 23,9% USA 25,6 %

Schweden 3,2 % Polen 4,2 %

Italien 4,2 % Niederlande 4,5 %
Kanada 4,2 % Kanada 4,7 %
Spanien 5,7 % ltalien 5,0% -
Niederlande 5,7 % ‘ GroBbritannien 15,8 % Spanien 5,4 %
' GroBbritannien 16,3 %
Polen 6,3 %
] ) Sonstige 11,0%
Sonstige 6,8% Frankreich 12,5 % Frankreich 12,4 %

Zinsdnderungsrisiken im Anlagebuch
Definition

Unter Zinsdnderungsrisiken im Anlagebuch (Interest Rate Risk in the Banking Book = IRRBB) werden die Risiken zinssensitiver In-
strumente des Anlagebuchs verstanden, die mit Verdnderungen der Zinskurven einhergehen.

Im Detail beinhaltet dies in der Aareal Bank:

e die Risiken aus der Fristentransformation bei Veranderung der Zinskurve (Gap Risk),

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

e Risiken resultierend aus expliziten und impliziten Optionen (Option Risk) und

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

Die Risiken aus Wertschwankungen des Fondsvermdgen (Fonds Risk) sind in das sonstige Marktrisiko umgegliedert worden. Die Ar-
beiten im Zuge der Benchmark-Reform sind abgeschlossen: Fir alle betroffenen Wahrungen ist die sogenannte ,risk-free-rate” der
jeweiligen Wahrung die Referenz bei der Messung des Zinsdnderungsrisikos.

Risikomessung und -iiberwachung

Die fur Treasury und die Risikotiberwachung zusténdigen Vorstandsmitglieder werden téglich durch Risk Controlling tiber die Risi-
koposition und die barwertigen Auswirkungen aus dem Eingehen von Zinsinderungsrisiken im Anlagebuch unterrichtet (Economic-
Value-of-Equity-Sicht). Dies wird monatlich ergdnzt um einen Ausweis moglicher Planabweichungen der Ertrige beim Eintreten ad-
verser Zinsszenarien (Earning-Sicht). Die fiir die Messung potenzieller Planabweichungen zugrunde gelegten Zinsszenarien umfassen
schockartige Zinserhohung und -senkung sowie zeitabhédngige Erhohungen und Senkungen der dem geplanten Zinsertrag zugrunde
gelegten Zinsprognose.
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Das barwertige VaR-Konzept hat sich als die wesentliche Methode zur Messung der 6konomischen Zinsidnderungsrisiken im Anlage-
buch etabliert. Der VaR quantifiziert das Risiko als Verlust, der innerhalb eines bestimmten Zeitraums mit einer vorgegebenen Wahr-
scheinlichkeit nicht tiberschritten wird.

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

Die VaR-Berechnung basiert naturgemifd auf Annahmen tber die zukiinftige Entwicklung der Geschidfte und der damit verbundenen
Cashflows. Zu den zentralen Annahmen zdhlt die Berticksichtigung von Sichteinlagen und Ktindigungsgeldern, die wir in Hohe des
historisch beobachteten Bodensatzes fiir einen Zeitraum von bis zu 10 Jahren, im Durchschnitt 1,88 Jahre, in die Berechnung einbe-
ziehen. Den Vorgaben gemidf® den EBA-Leitlinien zur Steuerung des Zinsdnderungsrisikos bei Geschiften des Anlagebuchs
(EBA/GL/2022/14) folgend werden GroRkundeneinlagen von Finanzkunden von der Modellierung ausgeschlossen.

Kreditgeschifte werden mit ihrer Zinsbindungsfrist (Festzinsgeschifte) bzw. mit dem Zeitraum der erwarteten Laufzeit (variable Ge-
schifte) berticksichtigt. Das Eigenkapital des Aareal Bank Konzerns flief3t nicht als separate Passivposition risikomindernd in die VaR-
Berechnung ein. Dies fiihrt tendenziell zu einem erhohten VaR-Ausweis. Die zum 30. Juni 2023 erstmals anzuwendenden neuen
EBA-Leitlinien zur Steuerung des Zinsanderungsrisikos bei Geschiften des Anlagebuchs (EBA/GL/2022/14) fiihrten zu keinen wei-
teren wesentlichen Anpassungen in der barwertigen Sicht.

Ergidnzend hierzu und in Einklang mit den EBA-Leitlinien zur Steuerung des Zinsdnderungsrisikos bei Geschiften des Anlagebuchs
(EBA/GL/2022/14) wird die Veridnderung des Nettozinsertrags in den relevanten Zinsschockszenarien ermittelt. Der Nettozinsertrag
stellt die Differenz aus den Zinsertrdgen und Zinsaufwanden aller zinstragenden Aktiva und Passiva des Bankbuchs einschlieflich
Derivate und auf3erbilanzieller Positionen nach IFRS dar. Im Unterschied zur barwertigen Sicht enthdlt der Nettozinsertrag nicht nur
die Ergebnisbeitrige des modellierten Bestandsgeschifts zum Planungs- bzw. Forecast-Stichtag, sondern zusitzlich die Ertrige und
Aufwidnde aus geplantem Neugeschift und Prolongationen. Die Verdnderungen basieren im Wesentlichen auf der unterschiedlichen
Entwicklung der Forward-Zinsen vor und nach Zinsschock und den jeweils hieraus resultierenden, modellierten Auswirkungen auf
das Kundenverhalten.

Zinssensitivitat

Ein weiteres Instrument zur Quantifizierung des Zinsinderungsrisikos stellt die Berechnung der sogenannten Zinssensitivitit ,Delta“
dar. Zur Bestimmung dieser Kennzahl werden aus allen bilanziellen Aktiv- und Passivpositionen sowie aus Derivaten Barwerte ermit-
telt. Die Zinssitze der daftir zugrunde gelegten Zinskurven werden dann in jedem einzelnen Laufzeitband um jeweils einen Basis-
punkt erhoht (Key-Rate-Verfahren). Das Delta ist der als Barwert ausgedrtickte Verlust oder Gewinn, der durch die Verdnderung der
Zinskurve entsteht.

Barwertige Auswirkung gemaB Zinsschock

In den folgenden Tabellen werden die Barwertveranderungen gemifs BaFin-Rundschreiben 06/2019 unter Anwendung der hierfiir
noch unterstellten EBA-Leitlinien zur Steuerung des Zinsinderungsrisikos bei Geschiften des Anlagebuchs (EBA/GL/2018/02) dar-
gestellt.

Dabei werden im Standardtest die Barwertverdnderungen des Anlagebuchs bei einer Parallelverschiebung der Zinsstrukturkurve maxi-
mal um 200 Basispunkte je Wiahrung dargestellt. Das Verhiltnis des Gesamtergebnisses zu den regulatorischen Eigenmitteln der
Aareal Bank Gruppe liegt, wie auch in den Vorjahren, deutlich unter der vorgesehenen Grenze von 20 %.
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31.12.2023 31.12.2022

bei -200 BP bei +200 BP bei -200 BP bei +200 BP
Mio. €
EUR -43 40 -40 23
GBP 12 -18 15 -25
ush 36 -45 18 -14
Sonstige 8 -8 6 -6
Gesamt 13 -31 -1 -22
Verhaltnis zu regulatorischen Eigenmitteln nach
Basel lll (%) 0,4 1,0 0,0 0,7

Dartiber hinaus werden fiir sechs Frihwarnindikatoren, unter Anwendung der vorgegebenen Szenarien, die Barwertdnderungen ermit-
telt und im Verhdltnis zum Kernkapital aufgefiihrt. Das Verhiltnis des Gesamtergebnisses zu dem Kernkapital nach Basel Il der Aareal

Bank Gruppe liegt deutlich unter der vorgesehenen Grenze von 15 %.

| 31.12.2023 | 31.12.2022

Mio. €
Parallele Zinserhdhung -35 -28
Zinskoeffizient bei paralleler Zinserhdhung (%) 1,2 1,0
Parallele Zinssenkung 18 4
Zinskoeffizient bei paralleler Zinssenkung (%) 0,6 0,1
Versteilung der Zinskurve -2 7
Zinskoeffizient bei Versteilung der Zinskurve (%) 0,1 0,3
Verflachung der Zinskurve -18 -24
Zinskoeffizient bei Verflachung der Zinskurve (%) 0,4 0,9
Kurzfristschock — aufwarts -32 -29
Zinskoeffizient bei Kurzfristschock aufwarts (%) 1,1 1,0
Kurzfristschock — abwarts 1 22
Zinskoeffizient bei Kurzfristschock abwarts (%) 0,0 0,8
Kernkapital nach Basel Il 2.961 2.768

Der Nettozinsertrag ist eine GuV-basierte Messgrof3e. Fur die Messung des Ertragsrisikos werden die Verdnderungen des Nettozinser-
trags der ndchsten zwolf Monate aufgrund einer Parallelverschiebung der Zinsstrukturkurve um 200 Basispunkte ermittelt. Insbeson-
dere das dabei unterstellte Verhalten von Kunden- und Wettbewerbsumfeld in einem solchen Szenario unterliegt modellbasierten

Idealisierungen.

Pensionsrisiken

Pensionsrisiken entstehen aus der Bewertung der eingegangenen Pensionsverpflichtungen sowie der mit den Pensionspldnen verbun-
denen Planvermogen. Das Risiko wird durch eine entsprechende Ausrichtung des Planvermogens, im Wesentlichen ein treuhidnde-

risch gehaltener Spezialfonds, mitigiert.

Das VaR wird im Delta-Normal-Ansatz als einfachstes stochastisches Modell berechnet. Es benétigt Sensitivitdten auf Risikofaktoren
als Reprisentation der Position und eine Kovarianzmatrix dieser Risikofaktoren (Volatilitit und Korrelation) als Beschreibung der

Marktdynamik.
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Die Steuerung der Pensionsrisiken erfolgt direkt durch das Asset-Liability Committee (ALCO). Hierzu hat das ALCO auch die Funk-
tion des Anlageausschusses des Planvermogens tibernommen. Die Pensionsverpflichtungen und Planvermdgen werden regelmdRig
einer Risikotiberprifung und -bewertung unterzogen.

Marktrisiken

Definition

Unter Marktrisiken (Market Risk) verstehen wir aligemein die Gefahr, aufgrund der Verdnderung von Marktparametern Verluste zu
erleiden. Unter Market Risk werden diejenigen Marktrisiken zusammengefasst, die nicht dem IRRBB zugewiesen werden. Insbeson-
dere schlief3t es damit auch jede Art von Spreadrisiken zinssensitiver Instrumente des Anlagebuchs mit ein, welche weder dem Zins-
anderungsrisiko im Anlagebuch noch dem Kreditrisiko angehoren.

Im Detail beinhaltet dies in der Aareal Bank:

e Risiken basierend auf den Verdnderungen von Spot-Wechselkursen (Spot FX Risk),

e Risiken basierend auf den Verdnderungen von Forward-Wechselkursen (Forward FX Risk) und

e Risiken aus dem regulatorischen Handelsbuch (Financial Risk in the Trading Book = FRTB Risk).

Die Aareal Bank ist im Berichtszeitraum keinen Handelsbuchtétigkeiten i.S.d. CRR nachgegangen, sodass Risiken aus dem Handels-
buch keine Rolle spielten.

Der Bereich der Rohwaren hat fur unser Geschift keine Relevanz. Wiahrungsrisiken werden mithilfe von Derivaten ausgesteuert.
Zusétzliche Bestandteile des Marktrisikos sind:

e  Bewertungsrisiken aufgrund von Verdnderungen der Credit Spreads (Credit Spread Risk),

e Risiken aus den Wertschwankungen des Fondsvermogens (Fonds Risk) und

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

Das auch fiir das Anlagebuch beriicksichtigte Credit Spread Risk (CSRBB — credit spread risk in the banking book) ist damit dem
Market Risk zugeordnet. Per 31. Dezember 2023 gelten hierftr erstmals die Vorgaben der neuen Leitlinien zur Steuerung von Zins-
dnderungsrisiken und Kreditspreadrisiken bei Geschiften des Anlagebuchs der europiischen Bankenaufsicht (EBA/GL/2022/14). Im
Zuge der Umsetzung dieser neuen Leitlinien wurde die Berechnung der Credit Spread Risiken tberprift und angepasst. Eine wesent-

liche Anpassung war hierbei die Berticksichtigung der mit den eigenen Benchmark-Emissionen einhergehenden Sensitivitdten bzgl.
passender Pfandbrief- und Senior-Unsecured-Spreads in den Risikokennzahlen.

Risikomessung und -iiberwachung

Die fur Treasury und die Risikotiberwachung zusténdigen Vorstandsmitglieder werden téglich durch Risk Controlling tiber die Risi-
koposition und die Auswirkungen aus dem Eingehen von sonstigen Marktrisiken unterrichtet.

Das VaR-Konzept hat sich als die wesentliche Methode zur Messung der 6konomischen Marktrisiken etabliert. Der VaR quantifiziert
das Risiko als Verlust, der innerhalb eines bestimmten Zeitraums mit einer vorgegebenen Wahrscheinlichkeit nicht tiberschritten wird.
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Die Bestimmung der aggregierten VaR-Kennzahl fiir Marktrisiken erfolgt mittels des Varianz-Kovarianz-Ansatzes (Delta-Normal-Me-
thode). Unter Beriicksichtigung der Korrelation zwischen den einzelnen Risikoarten wird der VaR-Wert tiglich fiir den Konzern be-
stimmt. Hierbei werden die im VaR-Modell verwendeten statistischen Parameter auf Basis eines Inhouse-Datenpools tber einen Zeit-
raum von mindestens 250 Tagen? ermittelt. Mit einem Konfidenzniveau von 99,9 % wird das Verlustpotenzial bestimmt.

Backtesting

Die Prognosegiite der statistischen Modelle wird durch ein monatliches Backtesting tiberprft. Bei diesem als Binomial-Test bezeich-
neten Verfahren werden Gewinne und Verluste aufgrund von Marktpreisschwankungen auf taglicher Basis mit der zuvor fur diesen
Tag prognostizierten Verlustobergrenze (VaR) verglichen (Clean-Backtesting). Entsprechend dem gewdhlten Konfidenzniveau von
99,9 % wird eine geringe Anzahl von negativen Uberschreitungen erwartet.

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

Innerhalb der letzten 250 Handelstage wurden keine negativen Uberschreitungen auf Konzernebene beobachtet. Die hohe Prognose-
glite des von uns verwendeten VaR-Modells wird damit besttigt.

Barwertentwicklung und 1-Tages-VaR im Jahresverlauf 2023
Mio. € [J Value at Risk (99,9 %, 1 Tag Haltedauer) B Barwertdnderung (1 Tag)
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Operationelle Risiken
Definition

Innerhalb der Aareal Bank werden Operationelle Risiken als die Gefahr von Verlusten definiert, die durch die Unangemessenheit oder
das Versagen von internen Verfahren, Menschen und Systemen oder durch externe Ereignisse ausgelost werden. In dieser Definition

sind Rechtsrisiken eingeschlossen. Im Operationellen Risiko werden auch ESG-Risikofaktoren berticksichtigt und Modell- und Repu-

tationsrisiken, sofern sie ursachlich aus Operationellen Risiken hervorgehen.

" Fur die Credit Spread-Risiken als Subrisikoart wird auf einen historischen Zweijahreszeitraum zurtickgegriffen.
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Risikostrategie

Die Risikostrategie dient primar der strategischen Orientierung zum professionellen sowie bewussten Umgang mit Operationellen
Risiken. Sie berticksichtigt die organisatorischen Rahmenbedingungen sowie die Grundlagen des damit verbundenen Berichtswesens
in Ergdnzung und Konkretisierung zu den bereits vorhandenen, zentralen Regelungen des Risk Appetite Frameworks.

Far ein holistisches Risikomanagement der operationellen Risiken hat die Aareal Bank eine Governance-Struktur implementiert, wel-
che das Three Lines of Defence-Konzept operationalisiert. Da der Steuerungsansatz grundsitzlich dezentral in den einzelnen Berei-
chen und Tochtergesellschaften organisiert ist, liegt ein groRes Augenmerk auf einer starken ersten Verteidigungslinie (First Line), die
auf Einzelfallebene fiir die Risiken verantwortlich zeichnet. Das zentrale OpRisk Controlling, als Teil des Bereichs Non Financial Risks,
Giberwacht als unabhingige 2nd Line of Defence die Tétigkeiten der First Line. Dabei wird die allgemeine zweite Verteidigungslinie
durch spezialisierte (Iberwachungsfunktionen (sog. spezialisierte 2nd Lines) erginzt.

Prozessrisiken werden durch das interne Kontrollsystem (IKS) adressiert. Der Schwerpunkt der Ausgestaltung des gruppenweiten IKS
liegt auf der Mitigation wesentlicher prozessinharenter Risiken durch angemessene und wirksame Schliisselkontrollen, die fiir die
Aareal Bank in einem dezidierten Inventar gesammelt werden.

Die Verantwortung zur Uberwachung von Compliance-Risiken und Risiken in Verbindung mit Financial Crime liegt im Bereich Non
Financial Risks. Das Compliance-Management-System verfolgt gruppenweit das Ziel, Haftungsrisiken in Form von potenziellen Buf3-
geldern und Geldstrafen fiir die Bank bzw. Konzerntochter und ihre Organmitglieder zu vermindern. Dartiber hinaus soll die positive
Reputation der Aareal Bank als integre Unternehmensgruppe gegeniiber externen Stakeholdern wie Geschiftspartnern, Kontrahenten
und Investoren erhalten bleiben und weiter gestarkt werden. Zum professionellen sowie bewussten Umgang mit Risiken zu Geldwi-
sche, Terrorismusfinanzierung, Sanktionsverstdf3en und Fraud dient die Anti-Financial-Crime-Strategie. Diese beinhaltet zu beach-
tende, qualitative Standards (z.B. Auflistung nicht bedienter Geschiftsbereiche und nicht bedienter Branchen), sowie quantitative Key
Risk-Indikatoren (z.B. Schwellenwerte fiir Hochrisikokunden und politisch exponierte Personen) zur Uberwachung des Risikos.

Zur Minderung von Rechtsrisiken werden in der Rechtsabteilung sowie den dezentralen Rechtseinheiten der Aareal Bank auRRerge-
richtliche und gerichtliche Rechtsstreitigkeiten der Bank iberwacht, Rechtsfragen mit grundsitzlicher Bedeutung bearbeitet wie auch
Tagesgeschift rechtlich begleitet. In der Rechtsabteilung laufen samtliche Informationen zu gerichtlichen und aulRergerichtlichen
Rechtsstreitigkeiten auf Gruppenebene zusammen. Die dezentralen operativen Rechtseinheiten der Bank sowie die Rechtsabteilungen
der Einzelgesellschaften melden vierteljdhrlich und bei Bestehen besonderer Risiken anlassbezogen identifizierte Rechtsrisiken an die
Rechtsabteilung der Aareal Bank. Bei Bedarf findet seitens der Rechtsabteilung der Aareal Bank eine Er6rterung und Abstimmung
konkreter MaBnahmen mit der meldenden Einheit statt. Die Rechtsabteilung berichtet (mindestens) vierteljahrlich sowie in Einzelfil-
len anlassbezogen an den Vorstand. Steuerrisiken der Bank inklusive damit verbundener Rechtsrisiken werden separat durch die
Steuerabteilung der Aareal Bank tiberwacht und gesteuert. Das Tax-Compliance-Management-System reduziert das Risiko hinsicht-
lich steuerrechtlicher Compliance und Betrugsfille aktiv, beispielsweise durch Vorgabe standardisierter Arbeitsanweisungen und Kon-
trollen, sowohl innerhalb der Steuerabteilung als auch in Schnittstellen zu anderen Bereichen.

Die Uberwachung von Risiken zur Operational Resilience wird im Bereich Information Security & Data Protection gebiindelt. Zur
Minderung des Informationssicherheitsrisikos definiert der Bereich bankweite Vorgaben und initiiert verschiedene MalRnahmen, um
das in der Rahmenrichtlinie Informationssicherheit angestrebte Sicherheitsniveau zu erreichen. Hierzu gehoren u.a. die Sensibilisierung
von internen und externen Mitarbeitern durch entsprechende Schulungen und der Austausch von Informationen zu Cyber-Bedrohun-
gen im Rahmen der Kommunikationskanile zu EZB, BaFin und BSI. Zur Minderung des Outsourcing-Risikos beurteilen die verant-
wortlichen auslagernden Organisationseinheiten in regelmafigen Abstinden die Leistung des Auslagerungsunternehmens anhand
definierter Kriterien. Die Ergebnisse und Steuerungsmafinahmen werden konsolidiert und an das Management der Bank kommuni-
ziert. Zur Minderung des Geschiftsfortfiihrungsrisikos tiber das Business Continuity Management wird die Notfallorganisation defi-
niert. Fr die als zeitkritisch identifizierten Geschiaftsprozesse der Bank werden Not- und Krisenfallpldne entwickelt und getestet; im
Not- und Krisenfall wird dann die Geschiftsfihrung entlang der Planungen durchgefiihrt.
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Risikomessung und -iiberwachung

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

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

e Self-Assessments, durch deren Auswertung dem Management Hinweise fir eventuelle Risikopotenziale innerhalb der Organisati-
onshierarchie vermittelt werden konnen;

e Risikoinventuren und nachfolgende Risk Assessments, die eine periodische systematische Erfassung aller relevanter Risiken und
deren sowohl qualitative als auch quantitative Bewertung beinhalten;

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

e  OpRisk-Indikatoren fir alle Risikoauspragungen, die anhand einer definierten Ampellogik aktuelle Gefdhrdungspotenziale
aufzeigen;

e  Durchfthrung von Stresstests auf Basis von hypothetischen und historischen Szenarien sowie Sensitivitdtsanalysen der
Risikoinventuren als Indikator fiir potenzielle bestandsgefihrdende Entwicklungen.

Die Daten werden dezentral erfasst und alle wesentlichen Operationellen Risiken des Konzerns zentral zusammengefuhrt.

Aus den dargestellten Controlling-Instrumenten erfolgt das regelmiige Reporting der Risikosituation an das Management der Bank.
Zusammen ergeben diese Instrumente des Managements Operationeller Risiken einen geschlossenen Regelkreis, der aus den Ele-
menten Risikoidentifizierung, -bewertung, -steuerung und Risikokontrolle besteht. Die Verantwortung fir die operative Umsetzung
der MaRnahmen zur Risikominderung liegt bei den Risikoverantwortlichen der Bank. Die Ermittlung der Auslastung der freien Eigen-
mittel fir Operationelle Risiken im Rahmen der Risikotragfihigkeit erfolgt auf Basis des aufsichtsrechtlichen Standardansatzes der
Siule 1.
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Fur das Geschiftsjahr 2023 haben sich keine wesentlichen Risikokonzentrationen gezeigt. Risikoereignisse werden fortlaufend in
einer Datenbank erfasst. Die Auswirkungen dieser Risikoereignisse im Berichtsjahr betrugen weniger als 10 % des fur Operationelle
Risiken anzurechnenden regulatorischen Kapitals. Auch die weiteren Instrumente des Operationellen Risikomanagements, d.h. insbe-
sondere die Indikatoreniberwachung, Szenarioanalyse und das Self-Assessment, deuten nicht auf ein hoheres Risikopotenzial hin.

Beteiligungsrisiken
Definition

Unter Beteiligungsrisiko versteht die Aareal Bank die Gefahr von unerwarteten Verlusten, die sich aus dem Verfall des Buchwerts der
Beteiligung oder dem Ausfall von Kreditvergaben an Beteiligungen ergeben kdnnen. In das Beteiligungsrisiko eingeschlossen werden
zusitzlich Risiken aus Haftungsverhdltnissen gegentiber den relevanten Konzerngesellschaften.

Risikomessung und -iiberwachung

Im Beteiligungsrisikomodell werden die nicht aufsichtsrechtlich konsolidierten Beteiligungen in zwei Gruppen unterteilt. Dabei werden
fur die materiellen Beteiligungen die risikodquivalenten Exposures mithilfe der aufsichtsrechtlichen IRB-Formel bestimmt, die auRer-
dem um eine Komponente fiir Konzentrationsrisiken ergénzt wurde, ftr den Fall das einzelne Beteiligungen aus Gesamtbanksicht ein
erhebliches Konzentrationsrisiko darstellen. Fur die nicht materiellen Beteiligungen erfolgt dies mittels entsprechender Eigenkapitalun-
terlegung gemifd einfacher Risikogewichtsmethode der CRR fiir Beteiligungen. Fir die aufsichtsrechtlich konsolidierten Beteiligungen
erfolgt die Risikomessung gemif Durchschauprinzip auf die entsprechenden Aktiva der Beteiligung,

Die bestehenden Verfahren zur Risikomessung und -tiberwachung werden durch regelmaRige Stresstests auf das Beteiligungsport-
folio ergdnzt.

Die Risikomessung und -tiberwachung der Beteiligungsrisiken wird durch Group Strategy bzw. Finance & Controlling und
Risk Controlling durchgeftihrt.

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

Unter Immobilienrisiko fassen wir die Gefahr von unerwarteten Verlusten, die sich aus der Wertverdnderung von Immobilien im Ei-
genbestand oder im Bestand von vollkonsolidierten Tochterunternehmen ergeben.

Aufgrund des speziellen Charakters von Immobilienrisiken (z.B. Vermarktungsrisiken) hat die Bank speziell hierauf zugeschnittene
Methoden und Verfahren entwickelt. Samtliche relevanten Immobilienbestinde werden regelméfig einer Risikotiberprifung und -
bewertung unterzogen.

Risikomessung und -iiberwachung

Zur Risikomessung und -tberwachung werden die Immobilienrenditen fur verschiedene Regionen und Objekttypen tber die verfug-
baren Zeitrdume analysiert. Fur verschiedene Regionen und Objekttypen wird daraus die mogliche Renditeerhohung auf Einjahres-
sicht mit einer Sicherheitswahrscheinlichkeit von 99,9 % ermittelt. Der Risikobeitrag der jeweiligen Immobilie ergibt sich aus der Dif-
ferenz des aktuellen Marktwerts und des um die Renditeerh6hung angepassten Objektwerts. Dartiber hinaus berticksichtigt das Mo-
dell idiosynkratische Schockereignisse fiir die einzelnen Objekte, die unabhingig von allgemeinen Marktentwicklungen eintreten kon-
nen.

Der Immobilienbestand erhshte sich zum Bilanzstichtag durch die Ubernahme von zwei Immobilienobjektgesellschaften aus US-
amerikanischen Kreditengagements.

Geschifts- und strategische Risiken
Definition

Geschifts- und strategische Risiken sind Risiken, die die Erreichung von Unternehmenszielen moglicherweise gefdhrden und welche
beispielsweise aus einer Verdnderung des Wettbewerbsumfelds entstehen oder durch eine nachteilige strategische Positionierung im
makrookonomischen Umfeld resultieren konnen. Wir unterscheiden hier Allokations- und Investitionsrisiken. Als Allokationsrisiko
wird eine Abweichung des operationalen Ergebnisses durch niedrigere als erwartete Einnahmen durch das allokierte Kapital verstan-
den, welche nicht durch eine Reduktion der Kosten bzw. des Verwaltungsaufwands kompensiert werden kann. Das Investitionsrisiko
ist das Risiko, dass eine Abweichung des operationalen Ergebnisses durch Ergebnisse aus Titigkeiten oder Investitionen in alternative
Geschiftsfelder in gleicher oder dhnlicher Hohe nicht kompensiert werden kann.

Risikomessung und -iuiberwachung

Das Allokationsrisiko wird bereits tiber unterschiedliche Planungsszenarien abgedeckt und in den Risikodeckungsmassen berticksich-
tigt.

Die Messung des Investitionsrisikos findet segmentubergreifend statt. Bei der Quantifizierung des Investitionsrisikos wird davon aus-
gegangen, dass fir den Aufbau einer bisher nicht vorhandenen Investitionsmdglichkeit zusitzliche Vorabinvestitionen notwendig sind,
die als Risikopotenzial angesetzt werden.

Liquiditatsrisiken
Definition
Liquiditatsrisiko bezeichnet im engeren Sinne das Risiko, Zahlungsverpflichtungen nicht vollstdndig oder zeitgerecht erfullen zu kon-

nen. Das Liquiditatsrisikomanagement des Aareal Bank Konzerns soll sicherstellen, dass zukinftigen Zahlungsverpflichtungen jeder-
zeit ausreichende liquide Mittel gegentberstehen. Dabei ist das Risikomanagement so ausgestaltet, dass nicht nur das Liquiditdtsrisiko
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im engeren Sinne (Zahlungsunfihigkeitsrisiko) einbezogen wird, sondern auch das Marktliquiditits- und Refinanzierungsrisiko ein-
schlieBlich des Kostenaspekts, der als Teil des IRRBB gemessen und dort entsprechend limitiert wird. Alle Elemente sind in einen
tbergreifenden ILAAP integriert, in welchem sowohl die normativen als auch die 6konomischen Liquiditétsrisiken abgebildet sind. Im
Rahmen der Konzernplanung erfolgt neben der Betrachtung der ICAAP-Risikokennzahlen auch die Betrachtung der ILAAP-Risiko-
kennzahlen auf einem Drei-Jahres-Horizont.

Risikomessung und -iilberwachung

Der Bereich Treasury ist fiir das Liquidititsrisikomanagement verantwortlich. Die laufende Uberwachung erfolgt durch den Bereich
Risk Controlling, der tdglich einen Liquiditatsreport fur Treasury erstellt und monatlich im Zuge eines Risikoberichts an den Gesamt-
vorstand berichtet. Hierfir werden von uns die nachfolgend beschriebenen Instrumente eingesetzt.

Cashflow Forecast

Zur Bereitstellung von Liquidititsrisikoinformationen haben wir ein Cashflow-bezogenes Reporting-Instrument (Cashflow Forecast)
entwickelt. Dieses verfolgt Cashflows aller bilanzieller Positionen sowie solcher von Derivaten auf taglicher Basis tber eine Zeit-
spanne von zehn Jahren. Hiermit kann die kurzfristige Liquiditdtsposition, getrennt nach Wiahrung und Produkt, bewertet werden. Die
strategische Liquiditit wird auf der Basis dieses zehnjdhrigen Cashflow-Profils beurteilt. Das Cashflow-Profil von Produkten ohne fest-
gelegte vertragliche Laufzeit modellieren wir zur Erfassung ihres erwarteten Verhaltens mithilfe statistischer Methoden.

Liquiditatsablaufbilanz

Die Angemessenheit der Liquiditdtsausstattung in der 6konomischen Perspektive wird auf der Basis der Liquidititsablaufbilanz (Liqui-
ditdtsrisikomodell) beurteilt. Hierbei stellt die Liquiditdtsablaufbilanz alle unter konservativen Annahmen zu erwartenden kumulierten
Mittelzufliisse und Mittelabfltisse tiber einen Zeitraum von drei Monaten dem Liquiditatsvorrat gegentber. Diesen Liquidititsvorrat
bilden alle innerhalb kiirzester Frist liquidierbaren Aktiva. Die absolute Differenz der beiden GroRRen stellt den Liquidititstiberschuss
nach Befriedigung aller in der Liquiditdtsablaufbilanz angenommenen Ansprtiche durch den Liquidititsvorrat dar. Im gesamten Be-
richtszeitraum ergaben sich keine Liquidititsengpisse.

Stresstests

AufRerdem verwenden wir Stresstests und Szenarioanalysen zur Untersuchung des Einflusses von plotzlich auftretenden Stressereig-
nissen auf unsere Liquiditdtsposition. Die verschiedenen standardisierten Szenarien, welche historische, idiosynkratische, marktweite
und kombinierte Szenarien beinhalten, werden auf der Basis der Liquidititsablaufbilanz ausgewertet.

Als bedeutsamstes Szenario aus unserer Sicht erweist sich das Szenario ,,Abzug der wohnungswirtschaftlichen Einlagen®. Auch bei
diesem Stressszenario reicht der Liquiditdtsvorrat aus, den unter Stressbedingungen erwarteten Liquidititsbedarf zu decken.

Time to llliquidity

Zur Sicherstellung einer angemessenen Liquidititsausstattung tber den von der Liquidititsablaufbilanz (LAB) betrachteten Zeitraum
von drei Monaten hinaus verwenden wir als Messinstrument die Time to Illiquidity. Hierfir wurde ein Liquiditatsablauf entwickelt, der
den entstehenden Liquiditidtsbedarf dem Liquiditdtsvorrat tiber einen Zeitraum von einem Jahr gegentibergestellt. Die Time to llliqui-
dity (Ttl) bezeichnet die verbleibende Zeit in Tagen, ftir die auch unter ungtinstigen Umstinden eine ausreichende Zahlungsfihigkeit
als gewihrleistet erachtet werden kann. Das heift, fir diesen Zeitraum tbersteigt der Liquiditdtsbedarf inklusive Sicherheitsaufschla-
gen fur adverse zukiinftige Ereignisse nicht den Liquiditdtsvorrat. Die Grundlage der Berechnung bilden die vertraglichen Cashflows
und die Methodik der kurzfristigen Risikobetrachtung (LAB) sowie die Portfolioentwicklung des aktuellen Plan-Szenarios.

Die nachfolgende Grafik stellt die geplante Entwicklung des Liquidititsvorrats sowie den kumulierten Liquiditdtsbedarf unter Berlick-
sichtigung der geplanten Portfolioentwicklung und inklusive der Sicherheitsaufschldge fiir adverse zuktinftige Ereignisse bis Ende
2024 dar. Aus der Darstellung ist ersichtlich, dass der Liquiditatsbedarf den Liquidititsvorrat auch unter ungtinstigen Bedingungen zu
keinem Zeitpunkt tbersteigt.



Geschéftsbericht 2023 Aareal Bank Konzern Konzernlagebericht Risikobericht 60

Mio. € M Liquiditatsbedarf [ Vorrat

8.000
6.000
4.000
2.000

W

-2.000

ot ot ot
J U U U U U

01-2024 03-2024 05-2024 07-2024 09-2024 11-2024

Im Ubrigen verweisen wir auf die Ausfithrungen zur Liquidititsausstattung im Kapitel ,,Finanzlage*.

Refinanzierungsprofil

Die Diversifikation des Refinanzierungsprofils nach Anlegerkategorien und Produkten ist ein weiterer wesentlicher Bestandteil unseres
Liquiditatsrisikomanagements. Die Kernrefinanzierungsquellen wie Kundeneinlagen und Gelder institutioneller Kunden bilden neben
gedeckten und ungedeckten Emissionen die Grundlage unseres Verbindlichkeitenprofils. Wir verweisen in diesem Zusammenhang
auf die Darstellungen zum Refinanzierungsmix Geld- und Kapitalmarkt in der Finanzlage.

Konzentrationslimits

Neben der reinen Messung von Risikozahlen tiberwachen wir zusitzlich die Konzentrationen der liquiden Assets sowie des Fundings.
Fur beide GroRen bestimmen wir den prozentualen Anteil der zehn groRten Kontrahenten bzw. Positionen im Verhiltnis zu dem
Gesamtbestand.

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

LCR-Forecast

Um sicherzustellen, dass wir die regulatorische Liquidititskennziffer Liquidity Coverage Ratio auch perspektivisch einhalten, haben wir
als Messinstrument den LCR-Forecast entwickelt. Hierbei handelt es sich um eine Vorschau auf die Liquidity Coverage Ratio tber
einen Zeitraum von bis zu drei Jahren. In dieser wird das Verhiltnis des Bestands an hochliquiden Vermogenswerten zu den kumu-
lierten Nettozahlungsmittelabflissen fur verschiedene Monatsultimos gebildet und so eventuell bestehende Liquiditétslicken bzw.
Liquiditatsreserven identifiziert.

NSFR-Forecast

Der NSFR-Forecast ist ein weiterer wichtiger Bestandteil unseres Liquidititsmanagements. Hierbei handelt es sich um eine Vorschau
auf die Net Stable Funding Ratio tber einen Zeitraum von bis zu drei Jahren. Mit diesem Messinstrument konnen wir die regulatori-
sche Liquiditatskennziffer Net Stable Funding Ratio fir zukiinftige Zeitpunkte prognostizieren und so eventuell bestehende Liquidi-
tatsliicken bzw. Liquiditdtsreserven hinsichtlich der NSFR bereits friihzeitig identifizieren.

Long Term LAB

Die Long Term LAB ist eine Vorschau auf die 6konomische Perspektive und ermoglicht einen Ausblick auf die Liquiditatsablaufbilanz
(Liquidititsrisikomodell) tiber einen Zeitraum von bis zu drei Jahren. In dieser werden fiir verschiedene Szenarien zu verschiedenen
zukanftigen Zeitpunkten der erwartete Bedarf und Vorrat gegentibergestellt und so fiir das jeweilige Szenario eventuell bestehende
zukanftige Liquiditatslicken bzw. Liquiditdtsreserven hinsichtlich der Liquiditatsablaufbilanz identifiziert.
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Rechnungslegungsbezogenes IKS und RMS

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

Das Interne Kontroll- und Risikomanagementsystem im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess umfasst Grundsdtze, Verfahren
und MaRRnahmen zur Sicherung der Wirksamkeit und Wirtschaftlichkeit der internen und externen Rechnungslegung im Einklang mit
den geltenden Rechtsregeln. Zu den Aufgaben des rechnungslegungsbezogenen Internen Kontrollsystems zdhlen in erster Linie die
Sicherstellung einer ordnungsgemafien Geschiftstitigkeit, die Gewdhrleistung einer ordnungsgemafien internen und externen Rech-
nungslegung sowie die Sicherstellung der Einhaltung der diesbezuglich fur das Unternehmen mafgeblichen gesetzlichen und rechtli-
chen Vorschriften.

Ziel des Risikomanagementsystems im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess ist es, Risiken, die der Regelkonformitdt des Ab-
schlusses entgegenstehen konnten, zu identifizieren, zu bewerten und zu begrenzen. Wie jedes interne Kontrollsystem kann das
rechnungslegungsbezogene IKS und RMS, unabhingig davon, wie sorgfdltig es ausgestaltet ist und betrieben wird, nur eine angemes-
sene, jedoch keine absolute Sicherheit beztiglich des Erreichens dieses Ziels geben.

Organisation des rechnungslegungsbezogenen IKS und RMS

Das Interne Kontrollsystem der Aareal Bank berticksichtigt die in den Mindestanforderungen an das Risikomanagement (MaRisk) auf-
gestellten Grundsitze zur institutsspezifischen Ausgestaltung des IKS. Die Ausgestaltung dieses Internen Kontrollsystems umfasst
organisatorische und technische MaRnahmen zur Steuerung und Uberwachung der Unternehmensaktivititen, in die alle Gesellschaf-
ten des Aareal Bank Konzerns einbezogen sind. Der Vorstand der Aareal Bank AG ist fur die Konzeption, Einrichtung, Anwendung,
Weiterentwicklung und Uberpriifung eines angemessenen Internen Kontrollsystems insbesondere im Hinblick auf den Rechnungsle-
gungsprozess verantwortlich. Der Vorstand entscheidet tiber den Umfang und die Ausgestaltung der spezifischen Anforderungen und
hat die Verantwortlichkeit fiur die einzelnen Prozessschritte im Zusammenhang mit der Rechnungslegung in Form von Organisations-
richtlinien definiert und einzelnen Organisationseinheiten zugeordnet.

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

Fir den IFRS-Konzernabschluss erstellen die zum Aareal Bank Konzern gehdrenden Gesellschaften zum jeweiligen Bilanzstichtag ein
IFRS-Package. Dieses beinhaltet neben einem nach IFRS und unter Beachtung der IFRS-Konzernrichtlinie erstellten Abschluss auch
Anhangangaben sowie Konsolidierungsinformationen (Intercompany Salden). Simtliche Packages werden im Bereich Finance & Con-
trolling in einer Konsolidierungs-Software erfasst und zum Konzernabschluss verdichtet.

Der Aufsichtsrat hat den Vorstand zu iberwachen. Im Rahmen der Rechnungslegung stellt er den Jahresabschluss der Aareal Bank
AG fest und billigt den Konzernabschluss sowie den Konzernlagebericht. Zur effizienten Wahrnehmung seiner Kontrollaufgaben hat
der Aufsichtsrat u.a. einen Priifungsausschuss eingerichtet. Dieser ist insbesondere zustdndig fur Fragen der Rechnungslegung und
tiberwacht die Wirksamkeit des Internen Kontrollsystems der Aareal Bank. Er analysiert und bewertet die ihm vorgelegten Abschliisse,
internen Risikoberichte und die Quartalsberichte der Internen Revision. Daneben obliegen dem Priifungsausschuss die Bestimmung
von Prifungsschwerpunkten sowie die Auswertung der Priifungsergebnisse des Abschlussprifers. Dem Priifungsausschuss gehort
gem. § 100 Abs. 5 AktG ein Experte auf dem Gebiet der Rechnungslegung oder Abschlusspriifung an.

Dariiber hinaus hat die Interne Revision eine prozessunabhingige Uberwachungsfunktion. Sie ist dem Vorstand unmittelbar unter-

stellt und erbringt Prifungs- und Beratungsdienstleistungen, die darauf ausgerichtet sind, die Geschiftsprozesse der Aareal Bank hin-
sichtlich Ordnungsmafigkeit, Sicherheit und Wirtschaftlichkeit zu optimieren. Sie unterstiitzt den Vorstand, indem sie die Wirksamkeit
und Angemessenheit des prozessabhingigen Internen Kontrollsystems und des Risikomanagementsystems im Allgemeinen bewertet.
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Gegebenenfalls aufgedeckte Schwéchen in der Identifizierung, Bewertung und Reduzierung von Risiken werden berichtet und im
Rahmen konkreter MaRnahmenpldne abgearbeitet.

Die Interne Revision ist als Konzernrevision im Rahmen des Risikomanagements der Gruppe auch ftr die Tochtergesellschaften der
Aareal Bank titig. Die Priifung der Wirksamkeit und Angemessenheit des Risikomanagements umfasst die Risikomanagement- und
Risk-Controlling-Systeme, das Berichtswesen, die Informationssysteme und den Rechnungslegungsprozess. Zur Wahrnehmung dieser
Aufgaben hat die Interne Revision ein vollstandiges und uneingeschrinktes Informationsrecht tiber die Aktivitdten, Prozesse und die
IT-Systeme der Aareal Bank AG und ihrer Tochterunternehmen. Die Interne Revision wird regelmiRig tiber wesentliche Anderungen
im Internen Kontroll- und Risikomanagementsystem informiert.

Die Uberpriifung der prozessintegrierten Kontrollen durch die Interne Revision baut insgesamt auf den internen Regelwerken, Arbeits-
anweisungen und Richtlinien der Aareal Bank Gruppe auf. Die Prifungstitigkeit der Internen Revision erstreckt sich risikoorientiert auf
alle Betriebs- und Geschiftsablidufe des Konzerns.

Der Vorstand beurteilt regelmdBig die Angemessenheit und Wirksamkeit des IKS und RMS. Diese Beurteilung basiert primdr auf dem
Ergebnis des halbjihrlichen IKS-Berichts sowie der monatlichen Risikoberichterstattung. Damit erhilt der Vorstand einen Uberblick
tber die wesentlichen Elemente des IKS und RMS der Aareal Bank Gruppe. Im Rahmen der Berichtserstattung erhilt der Vorstand so
eine Zusammenfassung tiber die Aktivitidten zur Uberpriifung der Angemessenheit und Wirksamkeit des IKS und RMS sowie Auffil-
ligkeiten, die im Rahmen dieser Aktivititen identifiziert wurden. Die im IKS-Bericht und der Risikoberichterstattung enthaltenen Infor-
mationen werden auch dem Aufsichtsrat der Aareal Bank AG als Berichterstattung tiber die Wirksamkeit des IKS und RMS vorgelegt.
Die Beurteilung des IKS basiert auf den Einschiatzungen der dezentralen IKS-Verantwortlichen, die insb. interne und externe Prifer-
gebnisse einbeziehen. Basierend darauf liegt dem Vorstand kein Hinweis vor, dass das IKS oder RMS zum 3 1. Dezember 2023 in
ihrer jeweiligen Gesamtheit nicht angemessen oder nicht wirksam sind.

Unabhingig davon gilt, dass die Wirksamkeit eines jeden Risikomanagement- und Kontrollsystems einer inhdrenten Beschriankung
unterliegt. Kein System — auch wenn es als angemessen und wirksam beurteilt wurde — kann daher eine 100%ige Risikoprivention
garantieren oder ProzessverstoRe unter allen Umstidnden ausschlie3en. In Ergdnzung zum IKS und RMS und vor allem fiir diejenigen
Prozesse und Abldufe, die aufgrund von einer hohen Dynamik und Vielzahl an neuen Regelungen noch nicht denselben Reifegrad
wie etablierte Prozesse aufweisen, hat die Aareal Bank einen Code of Conduct fur ihre Mitarbeiter etabliert, sodass ethisch einwand-
freies Handeln als Leitschnur fiir neue bzw. ungeregelte Sachverhalte die Mindestschwelle des unternehmerischen Handelns darstellt,
wodurch VerstoRe gegen interne und externe Regelungen weitestgehend minimiert werden.

Komponenten des rechnungslegungsbezogenen IKS und RMS

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

Voraussetzung fiir die Funktionsfihigkeit eines Uberwachungssystems ist eine schriftlich fixierte Ordnung, die die Aufgabenverteilung
zwischen den einzelnen Unternehmensbereichen und den Rahmen der jeweiligen Aktivitdten regelt. Die Aufbauorganisation des Be-
reichs Finance & Controlling ist in den Organisationsrichtlinien der Bank geregelt. Das Rechnungswesen der Aareal Bank ist nach
dem Prinzip der funktionalen Trennung organisiert. Die Funktionstrennung separiert die vollziehenden von den verwaltenden Titig-
keiten und dient der Sicherstellung ausreichender Kontrollen.

Fr Aktivititen und Prozesse existieren verschiedene Richtlinien, die in der schriftlich fixierten Ordnung der Aareal Bank geregelt und
fur alle betroffenen Mitarbeiter einsehbar sind. Es existieren Vorgaben zur Datenerfassung und -kontrolle sowie zur Archivierung, die
generell von allen buchenden Bereichen der Aareal Bank zu beachten sind. Ergebnisse werden, soweit notwendig, bereichs- oder
gesellschaftstibergreifend abgestimmt. Einheitliche Bilanzierungs- und Bewertungsverfahren werden durch konzernweit gultige Richtli-
nien gewdhrleistet. Die Vorgaben dieser Konzernrichtlinien konkretisieren gesetzliche Bestimmungen und werden laufend an aktuelle
Standards angepasst. Die angewandten Bewertungsverfahren sowie die zugrunde liegenden Parameter werden regelmiRig kontrolliert
und soweit erforderlich angepasst.
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Dartber hinaus fasst das Risikohandbuch der Bank die wesentlichen Elemente des Risikomanagementsystems der Aareal Bank
Gruppe zusammen. Insbesondere werden darin die organisatorischen Abldufe sowie die Methoden und Instrumente des Risikomana-
gements erldutert. Insofern verweisen wir auch auf unsere Ausfiihrungen im Risikobericht.

Zu einer verlésslichen Finanzberichterstattung tragen ebenfalls klare Kompetenzregelungen bei, die eine Zuordnung von fachlichen
Zustandigkeiten und Verantwortlichkeiten ermoglichen. Alle Entscheidungen werden ausschlie3lich im Rahmen hierzu vergebener
Kompetenzen getroffen. In den Rechnungslegungsprozess sind unter Risikoaspekten definierte interne Kontrollen eingebettet. Ein
Grundsatz zur Sicherstellung einer korrekten Rechnungslegung ist die Einhaltung des Vier-Augen-Prinzips bei allen wesentlichen
Vorgingen. Sofern kein systemseitig implementiertes Freigabesystem/Vier-Augen-Prinzip fiir die wesentlichen Vorginge im Rech-
nungswesen besteht, ist dieses in den manuellen Prozessabldufen integriert und dokumentiert.

Die Ordnungsmif3igkeit der Rechnungslegung wird sowohl durch priventive als auch durch aufdeckende Kontrollen sowie eine
Uberpriifung der verarbeiteten Daten sichergestellt. Der Erstellungsprozess ist durch zahlreiche Analyseschritte und Plausibilitatsprii-
fungen gekennzeichnet. Diese beinhalten neben der Auswertung von Einzelsachverhalten auch Perioden- und Planungsvergleiche.
Sowohl bei manuellen als auch bei automatisierten Buchungen sind Kontrollprozesse implementiert.

Zur Erhohung der Kontrollqualitét sind alle relevanten Bereiche in den Abstimmungsprozess eingebunden. Ein Beispiel fiir die be-
reichstibergreifende Abstimmung ist der Prozess zur Erstellung der Geschifts- und Zwischenberichte. Alle beteiligten Bereiche mis-
sen die von ihnen verantworteten Berichtsteile qualitdtssichern und vor der Aufstellung durch den Vorstand bestitigen, wodurch eine
weitere Kontrollstufe fir die offenzulegenden Daten erreicht wird.

Das Interne Kontroll- und Risikomanagementsystem im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess basiert ablauforganisatorisch auf
einer weitgehenden Standardisierung von Prozessen und Software. Im Aareal Bank Konzern kommt neben Standard-Software auch
Individual-Software zum Einsatz. Die Konsolidierungs-Software unterstiitzt technisch die Abstimmung der konzerninternen Beziehun-
gen in einem klar geregelten Prozess. Die Daten der einbezogenen Einheiten werden in einem einheitlichen standardisierten Konten-
plan gemeldet. Die rechnungslegungsbezogene IT-Systemlandschaft des Konzerns ist so gestaltet, dass die wesentlichen technischen
bzw. prozessualen Programmschritte der eingesetzten Anwendungen neben der manuellen Kontrolle eine programminterne techni-
sche Plausibilitatspriifung durchlaufen. Die Kontrollen in Bezug auf die Verarbeitung durch IT-Systeme werden ebenfalls prozessinte-
griert und prozessunabhingig durchgeftihrt. Prozessintegrierte Kontrollen umfassen beispielsweise die Durchsicht von Fehler- und
Ausnahmeberichten oder die regelmifRige Analyse der internen Dienstleistungsqualitit. Prozessunabhingig erfolgen IT-Priifungen
durch die Interne Revision.

Daten und EDV-Systeme sind vor unbefugten Zugriffen geschiitzt. Es existiert ein differenziertes Zugriffsberechtigungskonzept fir die
Systeme des Finanz- und Rechnungswesens, das vor Manipulation schiitzt. Die Zugriffsberechtigungen werden nach internen Krite-
rien an die verantwortlichen Mitarbeiter vergeben, regelmafRig tberpraft und gegebenenfalls angepasst.

Die Aareal Bank tberprift ihr Internes Kontroll- und Risikomanagementsystem im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess lau-
fend. Als Ergebnis der Uberpriifungen werden die notwendigen Anpassungen im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess vorge-
nommen. Anpassungsbedarf kann sich z.B. im Hinblick auf Verdnderungen der Konzernstruktur, des Geschiftsmodells oder durch
neue gesetzliche Anforderungen ergeben.

Die Aareal Bank hat gesetzliche Vorgaben einzuhalten. Andem sich diese z.B. in Form von neuen Gesetzen oder geidnderten Bilan-
zierungsstandards, werden die notwendigen Anpassungen der Prozesse oder der IT-Systeme gegebenenfalls in eigenen Projekten
bereichstibergreifend und mit klarer Funktionszuordnung umgesetzt und das Risikomanagementsystem im Hinblick auf den Rech-
nungslegungsprozess an die gednderten Regelungen angepasst. Aktuelle Entwicklungen bei den fur die Aareal Bank malRgeblichen
gesetzlichen und rechtlichen Vorschriften werden laufend beobachtet und an die betroffenen Fachbereiche kommuniziert. Daneben
initiiert dieser die ggf. erforderlichen Anpassungen an Systeme und Prozesse und berichtet die Ergebnisse an den Vorstand.
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Prognose- und Chancenbericht

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die Konjunktur, die Finanzmirkte und die Gewerbeimmobilienmérkte sind einer Reihe von Risiken ausgesetzt. Im Jahresverlauf 2023
schwichten sich einige Abwdrtsrisiken ab, wie etwa durch rickldufige Inflationsraten oder die Beseitigung von Stérungen in den Lie-
ferketten. Dartiber hinaus erwiesen sich einige Risiken als temporidr. Nichtsdestotrotz bleibt der Gesamtblick tiberwiegend von Risiken
geprdgt. Weiterhin stellt der Einmarsch Russlands in die Ukraine, der zu enormen humanitdren und wirtschaftlichen Problemen ge-
fuhrt hat, eine auf3erordentlich grof3e Belastung dar. Dartiber hinaus existieren weitere Risiken, die negativ zum Tragen kommen
konnten. Hierzu zdhlen geopolitische Risiken, die Folgen einer rickldufigen, aber weiterhin hohen Inflation, eine zu starke geldpoliti-
sche Straffung durch die Zentralbanken, gestiegene staatliche und private Verschuldungen, Zweifel am Zusammenhalt des européi-
schen Projekts sowie die Folgen des Umbaus der Wirtschaft hin zu mehr Klimaneutralitat.

Die anhaltenden Folgen des russischen Einmarschs in die Ukraine und gegenseitige Sanktionen zwischen dem Westen und Russland
haben weiterhin starke negative Auswirkungen auf viele Volkswirtschaften, die bei einer Fortsetzung des Konflikts anhalten oder sich
sogar noch verstirken konnen. Russland ist ein bedeutender Exporteur von Ol, Gas, Nickel und Palladium, wihrend die Ukraine ein
wichtiger Exporteur von Getreide ist. Daher besteht das Potenzial, dass dieser Krieg erhebliche Volatilitit auf den Rohstoffmarkten
verursacht. In Verbindung mit einer gestiegenen Gefahr von Cyberangriffen, einer erh6hten Vorsicht von Investoren und dem Risiko
der Sabotage kritischer Infrastruktur stellt dies eine Bedrohung fiir das Wirtschaftswachstum dar. Dabei ist zu vermuten, dass selbst im
Falle einer Beendigung des Kriegs eine vollstindige Normalisierung der Wirtschaftsbeziehungen zwischen Russland und den westli-
chen Ldndern in der nahen Zukunft nicht zu erwarten ist.

Des Weiteren zeichnet sich ab, dass sich zwischen Russland und China eine Allianz gegentiber der westlichen Welt bildet. Da China
eine entscheidende Rolle in der globalen Lieferkette einnimmt, wiirden eskalierende Handelskonflikte die Weltwirtschaft erheblich
schidigen. Ein Angriff Chinas auf Taiwan wirde diese Konflikte noch verschirfen. Unabhingig davon sind Entkopplungsprozesse und
Deglobalisierungsbestrebungen bereits zu beobachten, da sich die Lieferketten wahrend der Covid-19-Pandemie als zu anfillig er-
wiesen haben. Dartiber hinaus wiirden weitere geopolitische Risiken wie Terrorismus und politische sowie militdrische Konflikte
wahrscheinlich erhebliche Auswirkungen auf die Markte und ihre Teilnehmer haben. Nach dem Uberfall der Hamas auf Israel und
dem Einmarsch Israels in den Gazastreifen ist die Terrorismusgefahr nicht nur in Nahost, sondern auch in westlichen Liandern zusitz-
lich gestiegen. Zusitzlich birgt dieser Konflikt die Gefahr einer erhohten Volatilitdt der Energiepreise. Insbesondere besteht das Risiko
einer Ausweitung des Konflikts auf den Nahen Osten, was wiederum die weltweite Olversorgung stéren konnte.

Wihrend die Energie- und Rohstoffpreise in der ersten Hilfte des Jahres 2022 die Haupttreiber der Inflation waren, wurde der Preis-
druck in der Folgezeit immer breiter und lie3 die Inflation in vielen Volkswirtschaften auf den hochsten Stand seit mehreren Jahrzehn-
ten ansteigen. Obwohl der energiebedingte Preisdruck im Jahr 2023 nachlieB, deutet das immer noch hohe Niveau der Kerninflation
darauf hin, dass die Unternehmen die hoheren Preise an die Kunden weitergeben. Dies ist u.a. durch Nachholeffekte bei den Lohnen
zu erkldren, die Unternehmen in der Form steigender Preise fiir ihre Waren und Dienstleistungen an die Verbraucher durchreichen,
um ihre Gewinnmargen aufrechtzuerhalten. In dem Male, in dem die Nachfrage zukinftig auf eine Angebotsknappheit trifft, konnte
es bei einigen Waren und Dienstleistungen zu erneuten Preissteigerungen kommen, was zu hohen Inflationszahlen und moglicher-
weise anhaltend hoheren Inflationserwartungen beitrdgt. Es ist auch moglich, dass strukturell hohere Energiepreise, beispielsweise
aufgrund von Angebotsverknappungen, vor allem fiir grof3e Industrieldnder eine dauerhafte Belastung darstellen. Dies gilt insbeson-
dere fuir Deutschland, das dartiber hinaus noch den Ausstieg aus der Kernenergie vollzieht.

Die Zentralbanken stehen weiterhin vor der schwierigen Aufgabe, die Inflationsraten wieder in die Richtung des Zielwerts zu fihren,
ohne die Finanzstabilitidt zu gefahrden. Eine sich nachhaltig festsetzende Inflation und damit ein auf Dauer erhéhtes Zinsniveau stel-
len dabei ein erhebliches Risiko fiir die Finanz- und Immobilienmarkte dar, weswegen die richtige Balance hinsichtlich der geldpoliti-
schen Straffung eingehalten werden muss. Die Ausmal3e einer tiberméf3igen Straffung konnen gravierend sein und zu einem starken
Anstieg der Renditen auf den Anleihemirkten und negativen Korrekturen auf den Aktien- und Immobilienmarkten fihren. Auch
konnten in der Liquiditdt begrenzte Refinanzierungsmarkte erheblichen Druck auf Finanzinstitute austiben und in Verbindung mit Un-
sicherheiten tGber die Wirtschaftsdynamik die Kreditvergabetitigkeit von Banken einschrinken. Des Weiteren stellt die Entscheidung
der EZB, die Verzinsung der Mindestreserven auf 0 % festzusetzen, zusammen mit der Erhohung der regulatorischen Anforderungen
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eine Belastung fir die Rentabilitdt von Banken dar. Dies wiirde durch die Moglichkeit einer Anhebung der Mindestreservesétze, die in
einzelnen nationalen Zentralbanken des Eurosystems diskutiert wird, noch verschérft.

Ein weiteres Risiko ist die steigende Staatsverschuldung als Folge der massiven fiskalischen Unterstiitzung, aber auch als Folge der
Konjunkturabschwichung und des mangelnden Reformwillens. Mit dem Auslaufen der Nettoanleihekaufprogramme und der anhal-
tenden geldpolitischen Straffung der Zentralbanken sind die Risikoprdmien fiir hochverschuldete Lander sowie ftr Schwellen- und
Entwicklungsldnder bereits gestiegen. Auch die Verschuldung der nicht-finanziellen Unternehmen ist in vielen fortgeschrittenen
Volkswirtschaften vor allem durch die Ausgabe von Anleihen auf einem hohen Niveau. Eine reduzierte gesamtwirtschaftliche Aktivitat
oder andere Risiken konnen fiir die Ratings dieser Anleihen einen Abwertungsgrund darstellen.

Die politische Abkehr vom europdischen Zusammenhalt stellt 1dngerfristig eine erhebliche Gefahr fir die EU, aber auch fur Europa als
Ganzes dar, wenngleich hier zuletzt aus Polen positive Signale kamen. Die mangelnde Koordinierung und Zusammenarbeit in der
Fltchtlingskrise, die Verlangsamung des Wirtschaftswachstums und die Sorge vor einer Rezession haben das Risiko eines Anstiegs
des Populismus und Wabhlerfolge populistischer Parteien in mehreren Liandern erhoht. Der Reformstau und strukturelle Wirtschafts-
probleme in einigen Landern der Eurozone stellen weitere Unsicherheiten, Risiko- und Belastungsfaktoren dar. Zwar zielt das EU-
Investitionspaket insbesondere auf die Unterstiitzung dieser Lander, dennoch besteht die Gefahr, dass die Mafsnahmen nicht voll-
stdndig ausreichen, um strukturelle Probleme zu adressieren. Fiir die USA ist schlieBlich die parteipolitische Konfrontation — insbe-
sondere auch vor dem Hintergrund der am 5. November 2024 bevorstehenden Prisidentschaftswahlen — mit dem Risiko verbunden,
dass eine tiefgreifende Verunsicherung von Verbrauchern und Investoren die wirtschaftliche Aktivitat belasten.

Die Bestrebungen vieler Staaten und Unternehmen zur Begrenzung der globalen Erwdrmung erfordert eine tiefgreifende Umgestaltung
der gesamten Wirtschaft. Dabei sind die makrookonomischen Auswirkungen dieser Umstellung ungewiss und hiangen in ihrer Wir-
kung von einer Vielzahl an Faktoren ab. Ebenso ist dieser Wandel mit Kosten verbunden, durch die voraussichtlich sowohl Unterneh-
men als auch Endverbraucher belastet werden. Die Dekarbonisierung der Wirtschaft umfasst dabei nicht nur die Energieversorgung,
sondern erfordert auch erhebliche Verdnderungen in der Industrie, dem Verkehr, dem Bauwesen und der Landwirtschaft. Dies bietet
aber auch Chancen beim Investment in entsprechende Technologien bzw. der Dekarbonisierung von Immobilien. Zusitzlich zu den
Transitionskosten, die bei der Dekarbonisierung der Weltwirtschaft anfallen, werden mittelfristig auch die direkt durch den Klimawan-
del verursachten Kosten steigen. Extreme Wetterereignisse, Temperaturschwankungen und haufigere, extreme Hitzeereignisse verur-
sachen physische Schiden, die mit der Zeit zunehmen werden. Inwieweit diese physischen Schiden zunehmen, hingt davon ab, wie
gut es der Weltgemeinschaft gelingt, die Treibhausgasemissionen zu reduzieren.

Diese Faktoren, im Zusammenhang mit der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung, sind auch far die Finanz- und Kapitalmarkte von
Bedeutung, da sie dort erneut zu Verwerfungen fiihren kdnnten, falls sie in einem bedeutenden MalRe zum Tragen kdmen.

Die Chancen bestehen in einem schnelleren Riickgang der Inflation verbunden mit einer schneller als erwarteten Lockerung der Geld-
politik sowie in einem weiteren Abbau der wihrend der Covid-19-Pandemie entstandenen Uberschussersparnisse, die den privaten
Konsum befltigeln konnten. Produktivitdtssteigerungen der Wirtschaft beispielsweise infolge der Digitalisierung oder KI-Entwicklungen
sind hier ebenfalls zu nennen.

Konjunktur

Eine Vielzahl an Belastungsfaktoren unterstiitzt die Annahme, dass auch im Jahr 2024 die globale Wirtschaftsaktivitdt gebremst wird.
Insbesondere ist zu erwarten, dass die Auswirkungen der geldpolitischen Straffungen erst 2024 ihre volle Wirkung entfalten und dass
eine mangelnde Unterstiitzung durch die Fiskalpolitik in vielen Landern das Wachstum beeintrichtigt. Jedoch sollten Rezessionen in
den meisten Landern vermieden werden. Sowohl die Gesamtinflation als auch die Kerninflation werden sich weiter abschwéchen,
sodass die fuhrenden Zentralbanken im Laufe des Jahres 2024 mit einer Senkung ihrer Leitzinsen beginnen werden, was das Wachs-
tum in der zweiten Jahreshélfte begtinstigt. Obwohl eine niedrigere Inflation die Konsumausgaben unterstitzen sollte, konnten leicht
steigende Arbeitslosenquoten dazu fihren, dass die verfigbaren Realeinkommen der Haushalte nur langsam wachsen. Dies wiede-
rum konnte sich ddmpfend auf die Konsumausgaben auswirken.
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Das reale Bruttoinlandsprodukt der Eurozone dtrfte im Gesamtjahr 2024 etwas stédrker zulegen als noch im Vorjahr, wenn auch nur
in einem geringen Male angesichts einer Vielzahl an Belastungsfaktoren. Es ist anzunehmen, dass die Wirtschaft im Verlauf des Jah-
res zunehmend an Fahrt aufnimmt, da die privaten Haushalte an Kaufkraft gewinnen und sich die finanziellen Rahmenbedingungen
entspannen. Die bereits bestehende Divergenz in der wirtschaftlichen Entwicklung zwischen europdischen Regionen sollte vorerst
bestehen bleiben und insbesondere Volkswirtschaften mit einem groRen Industriesektor wie Deutschland schwiécher wachsen als die
gesamte Eurozone.

Fur GroRbritannien wird ebenfalls ein real positives Wirtschaftswachstum im Gesamtjahr 2024 erwartet, das dhnlich niedrig ausfallen
durfte wie das der Eurozone. Trotz der weiteren Abnahme der Inflation dirften sich die verzogerten Auswirkungen der geldpoliti-
schen Straffung bemerkbar machen und den Aufschwung daran hindern, an Dynamik zu gewinnen. Diese Entwicklung wird durch das
Auslaufen der konjunktur- und energiebezogenen Programme im Zusammenhang mit der Pandemie sowie die Einfihrung der ange-
kiindigten Steuererhohungen verstdrkt. Infolgedessen erfolgt eine Straffung der Fiskalpolitik und staatliche Ausgaben durften reduziert
werden.

Far die USA erwarten wir fur das Gesamtjahr 2024 ein Wachstum, das deutlich hoher liegen durfte als das in der Eurozone und in
GroBbritannien. Als Griinde hierftir sind die Starke des Arbeitsmarkts, ein weiter nachlassender Inflationsdruck und eine erwartete
Lockerung der Finanzierungsbedingungen zu nennen.

Fur Australien wird mit einem real positiven Wachstum im Gesamtjahr 2024 gerechnet, was jedoch niedriger ausfallen sollte als noch
im Vorjahr. Dabei wird das Wachstum in der Erwartung durch einen robusten privaten Konsum getragen sowie durch eine positive
Dynamik bei Exporten und Importen. Auf der anderen Seite wird erwartet, dass sich Riickgidnge bei Unternehmensinvestitionen und
ein Anstieg der Arbeitslosenquote bremsend auf die Konjunktur auswirken werden.

Finanz- und Kapitalmarkte, Geldpolitik und Inflation

Die zuvor genannten Risiken und Unsicherheiten sind ebenfalls fiir die Finanz- und Kapitalmirkte von Bedeutung und kénnen zu
weiteren Verwerfungen fuhren. Die durch die hohen Inflationsraten bedingten geldpolitischen Straffungen und héhere Unsicherheiten
haben sich im Jahr 2023 in hoheren Refinanzierungskosten niedergeschlagen. Diese sollten sich zwar im Jahresverlauf 2024 reduzie-
ren, jedoch weiterhin auf hohem Niveau verbleiben. Fiihrende Zentralbanken bekriftigten zuletzt deutlich ihre Absicht, die Leitzinsen
in Abhdngigkeit der Datenlage so lange wie erforderlich auf einem restriktiven Niveau zu belassen.

Wir gehen davon aus, dass im Jahr 2024 die fiir die Aareal Bank relevanten Refinanzierungsmarkte offenbleiben. Dennoch lassen die
Entwicklungen im Jahr 2023 und die erkennbaren Vorbehalte gegentber gewerblichen Immobilienfinanzierungen darauf schlieRen,
dass im Vergleich zur mittelfristigen Historie mit hoheren Liquiditdtspramien fir sdmtliche Produkte und Immobilienfinanzierer zu
rechnen ist.

Wir erwarten, dass der Inflationsdruck im Jahr 2024 weiter nachlassen wird, wenn auch langsamer als noch im Vorjahr. Die Ge-
schwindigkeit und der Verlauf des Riickgangs werden linderspezifisch unterschiedlich sein, je nachdem, wie relevant einzelne Ange-
bots- und Nachfragefaktoren fiir den Anstieg der Inflation waren und auch je nach Zeitpunkt des Starts der Straffung der Geldpolitik.
Im Besonderen erwarten wir, dass in der Eurozone mit einer schnelleren Ruickkehr der Inflation zum Zielwert und einem stérkeren
Riickgang der Zinssdtze zu rechnen ist als in den USA und in Grof3britannien.

Auch im Jahr 2024 wird die Hauptprioritdt der Zentralbanken darin bestehen, die Inflationsraten auf das angestrebte Zielniveau zu-
rickzuftihren. Es ist zu erwarten, dass, wenn sich die Inflation ihrem Zielwert néhert, die Zentralbanken vermehrt ihren Fokus auf zu-
kiinftige wirtschaftliche Bedingungen richten und ihre Geldpolitik entsprechend anpassen. Nach dem massiven Uberschreiten der In-
flationsziele ist jedoch anzunehmen, dass die Zentralbanken mit Vorsicht vorgehen und der Schwerpunkt darauf liegen wird, die Leit-
zinsen langsam auf weniger restriktive Niveaus zu senken. Neben dem bereits ab 2023 laufenden Abbau des Wertpapierbestands aus
dem APP wird die EZB im Jahr 2024 beginnen, auch Bestinde aus dem PEPP zu reduzieren und ab der zweiten Jahreshilfte keine
Wiederanlage von Tilgungsbetragen mehr durchzuftihren. Auch die BoE und die Fed werden ihre Wertpapierbestande weiter ab-
bauen.
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Wir erwarten im Jahr 2024 einen Riickgang der Zinssitze in fortgeschrittenen Volkswirtschaften im Vergleich zu 2023. Besonders in
der Eurozone prognostizieren wir einen schnelleren und stirkeren Rickgang der Zinssdtze im Vergleich zu den USA und Grof3britan-
nien. Zusitzlich gehen wir davon aus, dass es in der Eurozone zu einer friitheren Auflosung der Inversion der Zinsstrukturkurven
kommt, wéhrend dies in den USA und GroRbritannien erst etwas spéter erreicht werden sollte.

Regulatorisches Umfeld

Es ist zu erwarten, dass sich die Tendenz strengerer regulatorischer Rahmenbedingungen auch in den kommenden Jahren weiter fort-
setzen wird.

Hierzu zéhlt insbesondere die finale Umsetzung des sog. Bankenpakets, welches die Implementierung der durch den Baseler Aus-
schuss (BCBS) beschlossenen Finalisierung von Basel Ill in EU-Recht vorsieht (sog. Basel IV). Ende 2023 konnten die am Gesetzge-
bungsverfahren beteiligten Parteien nach langen Verhandlungen eine Einigung erzielen, sodass die finalen Verordnungen und Richtli-
nien voraussichtlich im ersten Halbjahr 2024 im Amtsblatt der EU veroffentlicht und damit in Kraft treten konnen. Parallel hierzu wird
die EBA in 2024 gemdl ihrer Roadmap an der Umsetzung der ihr erteilten Mandate zur Erstellung von technischen Standards arbei-
ten, durch die die Regelungen weiter ausgestaltet und konkretisiert werden. Der vorgesehene Erstanwendungszeitpunkt der fur die
Bank relevantesten Neuregelungen ist der 1. Januar 2025 und damit zwei Jahre spiter als urspriinglich vom BCBS vorgesehen.

Ab dem Stichtag 30. September 2024 sind regelmifRig quartalsweise Meldeanforderungen zum Zinsidnderungsrisiko im Anlagebuch
zu erftillen. Im Rahmen von Ad-hoc-Meldungen wurden diese Meldeanforderungen seitens der Aufsicht fiir die Meldestichtage
31. Dezember 2023, 31. Mdrz 2024 und 30. Juni 2024 vorgezogen.

Zur Modernisierung des EU-Systems fiir die Bekdmpfung von Geldwésche und Terrorismusfinanzierung méchte die EU ein MaRnah-
menpaket verabschieden. Neben einer neuen EU-Verordnung und der Uberarbeitung der aktuellen EU-Richtlinien sieht es die Griin-
dung einer neuen europdischen Behorde zur Bekdampfung der Geldwésche und der Terrorismusfinanzierung vor, die bis 2025 aufge-
baut werden soll. Die Griindung der Beh6rde sowie deren grundsiatzliche Verantwortlichkeiten wurden bereits im Dezember 2023
final entschieden, die anderen Bestandteile des Pakets befinden sich weiterhin in den Trilogverhandlungen.

Um den Sektor gegentiber Informations- und Kommunikationstechnologie-Risiken zu stirken, haben EU-Kommission und EU-Rat
Ende 2022 die ,Verordnung tiber die digitale operationale Resilienz im Finanzsektor (DORA)“ verabschiedet, deren Umsetzung bis
17. Januar 2025 vorgesehen ist.

Dartiber hinaus wird das regulatorische Umfeld in den néchsten Jahren zunehmend durch weiter steigende Anforderungen in Bezug
auf nachhaltiges Wirtschaften und das Management von ESG-Risiken geprégt sein. Eine wesentliche Grundlage hierfir bilden die
Einfihrung und der weitere Ausbau der EU-Taxonomie zur Klassifizierung von Wirtschaftstitigkeiten. Dartiber hinaus werden die
Offenlegungsanforderungen durch die Erstanwendung der CSRD (Corporate Sustainability Reporting Directive) fuir das Geschiftsjahr
2024 weiter steigen. Auch bei der im Rahmen der CRR II-Umsetzung ftir grof3e kapitalmarktorientierte Institute eingeftihrten Ver-
pflichtung zur halbjdhrlichen Aufnahme von qualitativen und quantitativen Informationen zu ESG-Risiken in den Offenlegungsbericht
steigt die Zahl der zu veroffentlichenden Datenpunkte in 2024 weiter.

Auch im Rahmen des Risikomanagements und des SREP wird das Management von ESG-Risiken in Zukunft weiter an Bedeutung
gewinnen. Darliber hinaus prifen die Aufsichtsbeh6rden auch eine Beriicksichtigung von ESG-Faktoren bei der Ermittlung der auf-
sichtlichen Kapitalanforderungen.

Zusitzlich war in dem vergangenen Jahr eine Tendenz zur (Wieder-)Einfiihrung von Kapitalpufferanforderungen zu beobachten. So
legten die Aufsichtsbehoérden in einer Vielzahl von Landern antizyklische Kapitalpuffer und/oder Kapitalpuffer fiir systemische Risiken
fest oder erhohten diese. Halt diese Entwicklung weiter an, wird dies zu weiter steigenden Kapitalpufferanforderungen fiihren.
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Branchen- und Geschaftsentwicklung

Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen

Die geschilderten gesamtwirtschaftlichen Risiken und Belastungen haben auch fiir die Entwicklung der Immobilien eine grof3e Rele-
vanz.

Gewerbeimmobilien werden im Jahr 2024 regional und objektartspezifisch unterschiedlich gefragt sein. Vor dem Hintergrund der
hohen Finanzierungskosten sehen wir die Rahmenbedingungen fiir die Immobilienmarkte als weiterhin herausfordernd an. Dartiber
hinaus sind auch weitere Unsicherheiten und Risiken im gesamtwirtschaftlichen Umfeld von Relevanz. So kénnten sich verstarkte
politische und geopolitische Unsicherheiten, eine schleppende Konjunkturentwicklung oder eine Zurtickhaltung der Investoren nega-
tiv auf die Immobilienwerte auswirken. So erschweren restriktive Kreditvergabestandards, ein nach wie vor niedriges Investorenver-
trauen, hohe Fremdkapitalkosten und die allméhliche Transmission von Zinserhhungen in den Markt eine zeitnahe Erholung, Die
Wahrscheinlichkeit von Zinssenkungen durch die grofsen Zentralbanken ist positiv fiir die Gewerbeimmobilienwirtschaft zu werten,
aber die allmidhliche Umschuldung von festverzinslichen Krediten bedeutet, dass der vom Markt gezahlte Effektivzins in naher Zukunft
im Durchschnitt weiter steigen wird. Gerade bei auslaufenden Festzinsbindungen bzw. auslaufenden Hedging-Instrumenten kann die
Tragfihigkeit des Kapitaldiensts bzw. der freie Cash-Flow ftir Investoren nach dem Kapitaldienst eingeengt werden. Ein Ausfall von
Mietern aufgrund von negativen wirtschaftlichen Entwicklungen und eine deshalb geringere Nutzungsnachfrage kann dann die The-
matik noch verschidrfen.

Fur die Finanzierungsmirkte geht die Bank davon aus, dass der hohe Wettbewerbsdruck bestehen bleibt, insbesondere in Regionen
und bei Objektarten, die schon in den letzten Jahren stark nachgefragt wurden, wenngleich die Kreditvergabebedingungen allgemein
restriktiver geworden sind. Hohere Finanzierungskosten und restriktivere Kreditvergabestandards durften einem Anstieg der Belei-
hungsausldufe entgegenstehen, sodass wir fiir das Neugeschift von stabilen Kennziffern ausgehen. Dennoch konnten Aufhellungen
im Marktumfeld zu einem unmittelbaren Margendruck oder zu einer Erh6hung von Beleihungsausldufen fiihren. Es ist davon auszu-
gehen, dass speziell in der ersten Jahreshilfte 2024 die Transaktionsaktivitdt reduziert bleiben wird. Jedoch sollte der weltweit hohe
und noch nicht investierte Kapitalbestand von Investoren sowie ein zunehmend attraktiveres Renditeniveau einem gegentiber 2023
nochmaligen deutlichen Abwirtsdruck bei der Nachfrage entgegenstehen. Ein niedriges Transaktionsvolumen schrénkt fur sich ge-
nommen die Moglichkeiten von Neugeschift ein. Da jedoch ein Verkauf einer Immobilie einen Grund fir eine Ruckzahlung eines
falligen Darlehens oder sogar fur eine vorzeitige Riickzahlung darstellt, spricht ein Riickgang der Verkédufe dafur, dass die Prolongati-
onsquoten erhoht bleiben werden und vorzeitige Riickzahlungen seltener sind.

Trotz der erwarteten Leitzinssenkungen im Jahr 2024 wird das geldpolitische Umfeld straff bleiben, wodurch fur gewerbliche Immobi-
lien erhebliche Unsicherheiten bestehen. So fuhrt der mit gestiegenen Zinssédtzen verbundene Anstieg der Kapitalkosten zu einer ge-
ringeren Bewertung von Gewerbeimmobilien, falls die hoheren Kapitalkosten nicht durch Mieterh6hungen ausgeglichen werden. Das
Risiko verschirft sich weiter, wenn hohere Zinssitze auch mit restriktiveren Kreditvergabestandards einhergehen, was die Finanzie-
rungsmoglichkeiten fur potenzielle Immobilienkdufer einschranken kann.

Wenn der Trend zur verstirkten Nutzung der Heimarbeit anhilt oder sogar noch zunimmt, konnten Unternehmen in verstidrktem
MaRe beschlieRen, weniger Biroflichen anzumieten. Der Ubergang zu einer solchen Arbeitsform wirkt sich negativ auf die Mietpreise
und Flachennachfrage von Biiroimmobilien aus. Es ist davon auszugehen, dass die Auswirkungen je nach Markt, Land und Objekt-
qualitdt unterschiedlich ausfallen. Dem entgegen steht jedoch, dass im Zuge sich dndernder Formen der Zusammenarbeit vermehrt
gemeinsame und flexible Arbeitsflichen bendtigt werden, womit der vor der Pandemie bestehende Trend der sinkenden Buroflache
pro Beschiftigten gestoppt und ggf. umgekehrt wird. Zusétzlich besteht die Moglichkeit, dass Buroobjekte, die nicht den gednderten
Anforderungen der Mieter entsprechen, dauerhaft aus dem Markt ausscheiden, was zu einer Verknappung des Biiroangebots fiihren
und einem Rickgang des Mietniveaus entgegenstehen koénnte.

Im Durchschnitt erwartet die Aareal Bank, dass die im Vergleich zu den letzten Jahren gestiegenen Zinsen und damit Finanzierungs-
kosten auch im Jahr 2024 eine Belastung fur die Marktwerte von Gewerbeimmobilien darstellen und objektart- und standortabhédngig
zu einem weiteren Abwdrtsdruck fihren konnen. Diese Belastung der Immobilienwerte wird voraussichtlich bis 2025 anhalten, ge-
folgt von einer Phase der Stabilisierung bzw. des Wachstums. Einfluss auf die Marktwertentwicklung wird jedoch neben der Objekt-
qualitit und -lage auch zunehmend die Einhaltung von Nachhaltigkeitskriterien (ESG) austiben.
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Bei Einzelhandelsimmobilien erwarten wir, dass der strukturelle Wandel im Einkaufsverhalten je nach Standort und Segment den
Ausblick fur die werttreibenden Mietumsdtze ddmpfen wird. Das laufende Jahr ist von zyklischen Belastungen geprégt, da das hohere
Zinsniveau und eine leichte Eintriibung der Arbeitsmérkte bedeuten, dass die Erholung des privaten Konsums moglicherweise enttédu-
schend ausfillt. Dies konnte wiederum das Mietwachstum beeintrichtigen. Allerdings sollten weiterhin niedrige Arbeitslosenquoten
die negativen Auswirkungen auf den Einzelhandel in Grenzen halten. Dabei ist zu beachten, dass der Einzelhandel in den Vorjahren
bereits Wertabschlidge auf den Méarkten hatte hinnehmen mussen.

Je nach Standort und Segment konnten Hotels in den letzten zwei Jahren deutliche Erholungen der Auslastung und Ertrége verzeich-
nen. Es ist aber abzusehen, dass der GroRteil der Erholung inzwischen abgeschlossen ist, wenngleich der internationale Tourismus
das Niveau vor dem Ausbruch von Covid-19 noch nicht wieder erreicht hat. Trotz des Drucks auf die Realeinkommen und der Unsi-
cherheit tber die wirtschaftlichen Perspektiven sollte aber auch fiir die nahe Zukunft von gesunden Fundamentaldaten und Ertrdgen
der Branche ausgegangen werden. Die Arbeitslosigkeit ist nach wie vor niedrig. Die bereits deutlich gestiegenen Zimmerpreise in Ver-
bindung mit der Real-Belastung der Haushaltseinkommen aufgrund der Inflation sollten weitere Anstiege bei den Hotelertrdgen im
Rahmen halten. Gestiegene Betriebs- und Personalkosten belasten jedoch den freien Cash-Flow bei Hotels, ohne dass wir aber eine
grundsitzliche Bedrohung fir das Hotelsegment hierdurch sehen. Im Durchschnitt sollten sich jedoch die hohen Zinsen kurzfristig
weiter belastend auf die Marktwertentwicklungen auswirken.

Eine positive Einschitzung haben wir beziiglich Co-Living, d.h. des gemeinschaftlichen Wohnens auf Zeit, und bei Studentenwohn-
heimen, wo sich die Nachfrage durch internationale Studentinnen und Studenten infolge der Wiederaufnahme des Prisenzunterrichts
bereits deutlich erholt hat. AuRerdem wird der Objektart vor allem in wirtschaftlich unsicheren Zeiten eine gewisse Resilienz zuge-
sprochen, sodass wir hier von einem weiterhin hohen Investoreninteresse ausgehen.

Far das laufende Jahr gehen wir erneut davon aus, dass die Marktwerte von Buroimmobilien im Vergleich zu anderen Objektarten im
Durchschnitt den stirksten Preisdruck verzeichnen werden, und das Mietwachstum wird sich voraussichtlich verlangsamen. Dies re-
sultiert aus potenziellen Verdnderungen im Flichenbedarf und dem zunehmenden Einfluss von Nachhaltigkeitsanforderungen. Wir
erwarten, dass Objekte, die nicht den Umwelt- und Nachhaltigkeitszielen von Unternehmen und staatlichen Klimazielen entsprechen,
eine schwichere Entwicklung zeigen werden. Ein wesentliches Abwirtsrisiko fur diese Prognose besteht in einem moglicherweise
stirkeren Riickgang der Marktwerte von Buroimmobilien. Derzeit befindet sich der Markt in einer Phase der Preisfindung, die durch
eine begrenzte Anzahl von Transaktionen erschwert wird. Sollte die Anzahl der Buroobjekte in finanzieller Notlage stark zunehmen,
ist zu erwarten, dass die Renditen aufgrund hoher geforderter Risikopramien steigen und die Marktwerte deutlicher sinken.

Logistikimmobilien sind grundsitzlich weiterhin positiv zu bewerten, da strukturelle Nachfragetreiber bestehen bleiben, was in naher
Zukunft zu steigenden Mieteinnahmen fiihren sollte. Die Gesamtnachfrage wird weiterhin durch eine Verlagerung von einer ,Just-in-
time“-Produktion hin zu einer ,Just-in-case“-Produktion untersttitzt werden. Unternehmen versuchen damit, Schwierigkeiten in den
Lieferketten zu begegnen und Verzdgerungen zu vermeiden, was zu einer groReren Nachfrage nach Lagerflichen fuhrt. Die geringe
Verfugbarkeit wird durch eine zusitzliche Nachfrage von Einzelhandelsunternehmen und Logistikdienstleistern unterstiitzt. Jedoch
durften ansteigende Renditen im Durchschnitt auch in dieser Objektart belastend auf die Marktwertentwicklungen im Jahr 2024 wir-
ken.

Grundsitzlich ist festzuhalten, dass die Schitzunsicherheiten — hinsichtlich der Volkswirtschaft, der Markte und der Auswirkungen auf
die Aareal Bank — aktuell weiterhin erhoht sind. Aus diesem Grund simulieren wir neben unserem ,Baseline“-Szenario auch weitere
makro6konomische Szenarien fur die Risikovorsorgebildung.
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In unserem Baseline-Szenario gehen wir gemafd der aktuellen Konzernplanung von folgenden makrookonomischen Parametern aus:

in %

»,Baseline“-Szenario

Bruttoinlandsprodukt (real, Verdnderung ggi. Vorjahr %)

Eurozone 0,5 0,6 1,8 2,0

USA 2,4 1,2 1,3 2,2

GroBbritannien 0,6 0,5 1,5 1,9
Arbeitslosigkeit (%)

Eurozone 6,6 6,7 6,6 6,4

USA 3,7 4,4 4.3 4,2

GroBbritannien 4,0 4,5 4,4 4.1

Langfristiger Zins (10-j&hrige Staatsanleihen) (%)

Eurozone 3,2 2,9 2,8 2,7
USA 4,0 41 3,7 3,4
GroBbritannien 4,0 4,0 3,9 3,5
Portfoliogew. Immobilienpreisentwicklung (Basis 2023 = 100 %) 100% 96% 96% 96%

Im Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen streben wir ftr das Geschiftsjahr 2024 ein Neugeschift in der Hohe von 8 bis
9 Mrd. € an, damit das Immobilienfinanzierungsportfolio der Aareal Bank Gruppe, vorbehaltlich von Wéhrungskursschwankungen,
bei rund 33 bis 34 Mrd. € liegt. Die Portfolio- und Risikosteuerung erfolgt u.a. tiber Syndizierungen.

Vorausgesetzt wird dabei, dass die beschriebenen Risiken und Unsicherheiten im gesamtwirtschaftlichen Umfeld nicht bedeutend
bzw. in einer beherrschbaren Weise zum Tragen kommen. Anderenfalls konnte sich dies beim Geschiftsverlauf, z.B. im Neugeschift,
bemerkbar machen.

Segment Banking & Digital Solutions

Die Wohnungs- und gewerbliche Immobilienwirtschaft in Deutschland sollte sich trotz der geopolitischen und makrookonomischen
Unsicherheiten auch in 2024 solide entwickeln. Durch das weiterhin erwartete Bevolkerungswachstum in Verbindung mit rtickldufi-
gen Neubauvorhaben und dem Trend zu Haushalten mit kleinerer PersonengrofRe diirfte der Druck auf den Wohnungsmarkt weiter-
hin hoch bleiben und insbesondere Wirtschaftszentren von weiter anziehenden Mietpreisen geprégt sein. Ferner bleibt abzuwarten,
wie sich die vom Markt erwarteten Zinssenkungen auf die Wohnungs- und Hauserpreise sowie auf die Finanzierbarkeit von Neubau-
vorhaben auswirken werden.

Far den weiteren Verlauf des Jahres 2024 sehen wir gute Chancen, trotz eines bereits hohen Marktanteils in der institutionellen
Wohnungswirtschaft, basierend auf der Anzahl der Wohnungseinheiten, Neukunden zu akquirieren und die Geschiftsbeziehungen zu
unseren Bestandskunden zu intensivieren. Dies soll insbesondere durch den Ausbau des ,Okosystems Wohnungswirtschaft, die
brancheniibergreifende Weiterentwicklung von Schnittstellenprodukten und die Expansion in angrenzende Okosysteme wie die Un-
ternehmen aus der Energie- und Entsorgungswirtschaft gelingen. Hierzu soll in 2024 auch die zum Geschiftsjahresende 2023 ver-
einbarte Starkung der gemeinsamen Aktivititen zwischen der Aareal Bank, der First Financial und der Aareon beitragen.

Von besonderem Interesse sind nach unserer Einschitzung Leistungsangebote, die alternative, digitale Zahlungsverkehrsverfahren an
bestehende Systeme anbinden und so dabei unterstiitzen, Prozessbriiche auch tiber Branchengrenzen hinweg zu Gberwinden. Mit
dem Kl-gesttitzten intelligenten Rechnungs- und Mahnwesen unserer in 2022 erworbenen Tochtergesellschaft collect. Al sehen wir
die Chance, im Zusammenhang mit der Integration vielfiltiger Zahlwege einen Standard digitalen Forderungsmanagements fiir unsere
Kunden der Wohnungs- und der Energiewirtschaft weiter auszubauen.
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Weiteres Wachstum wird aus dem integrierten Mietsicherheitsprodukt Aareal Aval und aus Aareal Meter erwartet, einer Losung, die
mittels mobiler Zdhlerablesung und anschlie3ender Datenerfassung ohne Medienbruch eine arbeitsaufwendige analoge Prozessliicke
digital schlief3t.

Vor diesem Hintergrund sowie den erwarteten positiven Effekten aus der zwischen der Aareal Bank, der First Financial und der
Aareon vereinbarten Intensivierung der Kooperation streben wir in 2024 ein erneutes Wachstum des Provisionstiberschusses gegen-
tiber dem Berichtsjahr (2023: 33 Mio. €) an. Ferner gehen wir weiterhin von einem durchschnittlichen wohnungswirtschaftlichen
Einlagenvolumen in Hohe von rund 13 Mrd. € aus, das zu einem signifikanten Zinsergebnis beitragen wird.

Segment Aareon
Die Aareon wird im Geschiftsjahr 2024 ihre Wachstumsstrategie fortsetzen.

Der Konzernumsatz der Aareon fiir das Geschiftsjahr 2024 soll signifikant auf 440 Mio. € bis 460 Mio. € (2023: 344 Mio. €)
ansteigen. Wesentlicher Umsatztreiber wird, neben dem organischen Wachstum im wiederkehrenden Geschift mit SaaS-Vertragen,
das Umsatzwachstum der in 2023 erworbenen Unternehmen sein.

Die organischen Umsatzsteigerungen im wiederkehrenden Geschift werden durch den kontinuierlichen Ausbau des Neukundenge-
schifts sowie weiteres Up-/Cross-Selling an bestehende Kunden getragen. Mit signifikanten Kundenabwanderungen wird in 2024
aufgrund der hohen Relevanz der Aareon-Software fur die Geschiaftsprozesse ihrer Kunden nicht gerechnet. Infolge der Fokussierung
des Geschifts auf SaaS-Vertridge wird das Lizenzgeschift weiter abnehmen. Die Umsétze im Bereich Professional Services werden fir
2024 annidhernd auf dem Niveau des Berichtsjahres erwartet.

Erginzt wird die organische Entwicklung um anorganisches Wachstum durch Mergers & Acquisitions entsprechend der Unterneh-
mensstrategie. So wird die vollstdndige Einbeziehung der in 2023 unterjdhrig durchgefiihrten Unternehmenserwerbe, im Wesentli-
chen der IESA, zur Steigerung des Wachstums in 2024 beitragen. Die IESA war in 2023 nur fir einen Monat im Konzernabschluss
enthalten. Auferdem wird die von der Aareon zum 3 1. Dezember 2023 von der Aareal Bank AG mehrheitlich tibernommene Aareal
First Financial Solutions AG, die Spezialistin fiir integrierte Zahlungsverkehrslosungen (u.a. BKO1-L6sung), zu deutlichen Umsatz-
steigerungen im Segment Aareon fiihren. Die Aareal Bank und die Aareon biindeln in der Aareal First Financial Solutions ihre Kom-
petenzen in der Softwareentwicklung von Zahlungsverkehrslosungen fir die Wohnungswirtschaft.

Die Aufwendungen sollen in 2024 trotz der erwarteten inflationsbedingten Gehaltssteigerungen und der in 2023 erworbenen Unter-
nehmen insbesondere aufgrund der in 2023 durchgefiihrten strategischen Malinahmen zur Aufwandsoptimierung nur leicht anstei-
gen. Insbesondere der Personalaufwand wird stabil erwartet, wohingegen der Materialaufwand und der Sonstige Aufwand, aufgrund
hoherer Hosting-Aufwendungen im Zusammenhang mit den SaaS-Vertrigen sowie hoherer Reise- und Marketing-Aufwendungen,
ansteigen werden.

Das Adjusted EBITDAV soll mit 160 Mio. € bis 170 Mio. € deutlich tiber dem Berichtsjahresniveau (2023: 100 Mio. €) liegen. Die
Aareon wird ihre Akquisitionsstrategie fortfihren, aus der auch in 2024 M&A-Aufwendungen entstehen konnten. Daneben sind
keine signifikanten Adjustments ftr 2024 geplant.

Strategische Ausrichtung

Die Geschiftsstrategie der Aareal Bank Gruppe ist auf einen nachhaltigen Geschiftserfolg ausgerichtet. Daher sind Umwelt-, Sozial-
und Governance-Aspekte zentrale Bestandteile der Geschiftsstrategie. Diese Aspekte wurden mit entsprechenden — sowohl kurz- als
auch mittelfristigen — Zielen unterlegt. Die mittelfristige strategische Weiterentwicklung erfolgt unter dem Leitmotiv ,Aareal Next Le-
vel“. Dabei wird die grundsitzliche strategische Ausrichtung fortgeftihrt — mit internationalen gewerblichen Immobilienfinanzierungen

' ,Earnings before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization” vor neuen Produkten, Wertschopfungsprogramm (VCP), Ventures, M&A-Aktivitaten
und Einmaleffekten



Geschéftsbericht 2023 Aareal Bank Konzern Konzernlagebericht Prognose- und Chancenbericht 72

auf der einen Seite sowie Bank- und Beratungsangeboten und digitalen Losungen fur die institutionelle Wohnungswirtschaft in Eu-
ropa und angrenzende Industrien auf der anderen Seite.

Auf Basis der Strategie ,Aareal Next Level“ werden die einzelnen geschiftlichen Aktivitdten dabei gezielt weiterentwickelt, um ihr
jeweiliges eigenstdndiges Profil zu stidrken, das Wachstum der Gruppe insgesamt zu beschleunigen und Wert ftr die Aktiondre und
tbrigen Stakeholder zu schaffen.

Im Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen steht weiterhin die kontrollierte, risikobewusste Ausweitung des Portfoliovolu-
mens im angestrebten MaR unter Berticksichtigung von ESG-Kriterien und Ausnutzung des flexiblen Ansatzes in Bezug auf Linder,
Objektarten und Finanzierungsstrukturen im Fokus. Zur aktiven Portfoliosteuerung werden weiterhin u.a. Syndizierungen genutzt.
Zudem sollen Non Performing Loans (NPLs) aktiv abgebaut und die Non Performing Exposure-Quote (NPE-Quote) nachhaltig ge-
senkt werden.

Im Segment Banking & Digital Solutions will die Aareal Bank insbesondere eine Ausweitung des eigenkapitalschonenden Geschifts
und damit eine Steigerung des Provisionstiberschusses erreichen, vor allem durch eine Ausweitung des Produktangebots rund um die
USPs im Bereich Zahlungsverkehr und digitale Losungen sowie durch weitere strategische Partnerschaften. Das durchschnittliche
wohnungswirtschaftliche Einlagenvolumen soll auf hohem Niveau gehalten werden.

Die Position der Aareon als fiihrenden Anbieter von SaaS-Losungen fiir die europdische Immobilienwirtschaft soll weiter ausgebaut
werden. Das Wachstumstempo der Aareon soll beibehalten und die Profitabilitit weiter gesteigert werden. Hierzu tragen neben Initia-
tiven fur das organische Wachstum auch Initiativen zur weiteren Effizienzsteigerung des bestehenden Produktportfolios und einer
Verbesserung des Kosten-Ertrags-Mix der Aareon Gruppe bei. Das anorganische Wachstum wird durch eine institutionalisierte M&A-
Pipeline und eine im August 2023 neu aufgenommene externe Fremdfinanzierung unterstitzt.

Neben den Wachstumsinitiativen fiir die drei Segmente nutzt die Aareal Bank Gruppe weitere Hebel zur nachhaltigen Steigerung der
Profitabilitdt. Dazu zdhlen die Optimierung des Funding-Mix und der Kapitalstruktur. Hinzu kommt ein Biindel weiterer Mafdnahmen
zur Effizienzsteigerung in Organisation, Prozessen und Infrastruktur.

Das freiwillige offentliche Angebot zur Ubernahme der Aareal Bank AG durch die Atlantic BidCo GmbH (,Atlantic BidCo*) wurde im
Mai 2023 vollzogen. Im Oktober 2023 hat die Atlantic BidCo ein o6ffentliches Delisting-Erwerbsangebot fiir alle noch ausstehenden
Aktien der Aareal Bank AG zu einem Angebotspreis von 33,20 Euro je Aktie verdffentlicht. Nach Widerruf der Borsenzulassung (sog.
Delisting) wird die Aareal Bank-Aktie seit Ende November 2023 nicht mehr im regulierten Markt der Frankfurter Wertpapierborse
gehandelt. Im Anschluss an den Vollzug des Delisting-Erwerbsangebots im Dezember 2023 hat die Atlantic BidCo GmbH, mit einem
Anteilsbesitz von »95% an der Aareal Bank AG, ein Verlangen gemil® § 327a Abs. 1 AktG tbermittelt, dass die Hauptversammlung
die Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionire auf die Atlantic BidCo gegen Gewihrung einer angemessenen Barabfindung
(aktienrechtlicher Squeeze-out) beschlie3en solle. Die Atlantic BidCo hat angektindigt, der Aareal Bank die Hohe der Barabfindung
mit einem weiteren Schreiben mitzuteilen, dem sogenannten konkretisierten Verlangen, sobald diese festgelegt worden ist.

Dartiber hinaus hat die Hauptversammlung der Aareal Bank im August 2023 die Umstellung der Aktien der Aareal Bank von Inha-
ber- auf Namensaktien beschlossen. Die Umstellung wurde im Oktober 2023 vollzogen.

An der Atlantic BidCo sind jeweils von Advent International Corporation (,Advent“) und Centerbridge Partners (,Centerbridge®) kon-
trollierte, verwaltete oder beratene Fonds sowie CPP Investment Board Europe S.a r.l, eine hundertprozentige Tochtergesellschaft des
Canada Pension Plan Investment Board (,CPP Investments®), und andere Minderheitsaktionire mittelbar beteiligt.

Basis fur die Zusammenarbeit zwischen der Aareal Bank Gruppe und der Atlantic BidCo ist die im Jahr 2022 geschlossene Investo-
renvereinbarung. Darin sagt die Bieterin zu, die strategischen Ambitionen der Aareal Bank AG zur Starkung ihrer Position als ein
fahrender internationaler Anbieter von Immobilienfinanzierungen sowie von Software, digitalen Losungen und Zahlungsdiensten zu
unterstiitzen. Ermoglicht werden soll ein risikobewusstes Wachstum in allen drei Segmenten durch Investitionen und die Zusammen-
fahrung der umfangreichen gemeinsamen Erfahrungen in den Sektoren Financial Services, Software und Zahlungsverkehr.
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Konzernziele

Fur das Geschiftsjahr 2024 rechnen wir mit einem weiterhin herausfordernden Umfeld im US-amerikanischen Biiroimmobilienmarkt.
Wir erwarten daher auch im laufenden Geschiftsjahr eine erhohte Risikovorsorge. Die geopolitischen und makrookonomischen
Unsicherheiten lassen sich weiterhin nur schwer abschétzen. Aufgrund unserer starken Ertragskraft gehen wir dennoch von einem
Konzernbetriebsergebnis zwischen 300 und 350 Mio. € aus.

Sowohl das Ergebnis je Aktie (EpS) als auch der RoE nach Steuern sollten gegentiber dem Berichtsjahr deutlich ansteigen.

Im Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen strebt die Aareal Bank bei entsprechenden Marktbedingungen und vorbehaltlich
Wihrungskursschwankungen eine Portfoliogrofie von rund 33 bis 34 Mrd. € zum Jahresende an. Daraus abgeleitet plant die Aareal
Bank ein Neugeschiftsvolumen von 8 bis 9 Mrd. €.

Fur das Segment Banking & Digital Solutions geht die Aareal Bank von einem leichten Wachstum des Provisionstiberschusses und
einem durchschnittlichen wohnungswirtschaftlichen Einlagenvolumen von rund 13 Mrd. € aus.

Fur die Aareon wird fiir das laufende Jahr eine Steigerung des Umsatzes auf 440 bis 460 Mio. € erwartet. Das Adjusted EBITDAD
durfte sich auf 160 bis 170 Mio. € deutlich erhéhen.

Beziiglich der Kapitalausstattung rechnet die Aareal Bank trotz des geplanten Portfoliowachstums und vorbehaltlich weiterer regulato-
rischer Anderungen weiterhin mit einer soliden harten Kernkapitalquote (CET 1-Quote — Basel IV (phase-in)) deutlich tiber dem nor-
mierten Kapitalbedarf von 15 %.

Gesonderter zusammengefasster nichtfinanzieller Bericht

Der gesonderte zusammengefasste nichtfinanzielle Bericht nach § 289b Abs. 3 und § 315b Abs. 3 HGB ist auf der Internetseite der
Gesellschaft unter www.aareal-bank.com/verantwortung/fortschritte-berichten veréffentlicht.

Erklérung zur Unternehmensfiihrung

Die Erkldrung zur Unternehmensfithrung ist auf der Internetseite der Gesellschaft unter www.aareal-bank.com/ueber-uns/corporate-
governance/ sowie im Abschnitt ,Transparenz“ des Konzerngeschiftsberichts 6ffentlich zuginglich.

Erklédrung gemdns § 312 AkiG

Der Vorstand hat fur das Geschiftsjahr 2023 gemdfR § 312 AktG einen Bericht tber Beziehungen zu verbunden Unternehmen
(Abhingigkeitsbericht) erstellt und erklirt: ,Die Aareal Bank AG hat bei den Rechtsgeschiften, die im Bericht tiber die Beziehungen
zu der Atlantic BidCo GmbH und zu den verbunden Unternehmen aufgefiihrt sind, nach den Umsténden, die dem Vorstand zu dem
Zeitpunkt bekannt waren, in dem die Rechtsgeschifte vorgenommen wurden, bei jedem Rechtsgeschift eine angemessene Gegen-
leistung erhalten.”

" ,Earnings before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization* vor neuen Produkten, Wertschépfungsprogramm (VCP), Ventures, M&A-Aktivitaten
und Einmaleffekten
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Gesamtergebnisrechnung

Gewinn- und Verlustrechnung

Anhang 01.01.-31.12.2022

Mio. €

Zinsertrage aus Finanzinstrumenten ac und fvoci 2.441 1.168

Zinsertrage aus Finanzinstrumenten fvpl 37 30

Marktinduzierte Modifikationsertrage 0 2

Zinsaufwendungen fur Finanzinstrumente ac und fvoci 1.214 196

Zinsaufwendungen fir Finanzinstrumente fvpl 286 283

Marktinduzierte Modifikationsaufwendungen 0 19

Zinsiiberschuss 31 978 702

Risikovorsorge ohne bonitatsbedingtes Modifikationsergebnis 436 189

Bonitétsbedingtes Modifikationsergebnis 5 3

Risikovorsorge 32 441 192

Provisionsertrage 376 337

Provisionsaufwendungen 69 60

Provisionsiiberschuss 33 307 277

Abgangsergebnis aus finanziellen Vermdgenswerten ac 13 13

Abgangsergebnis aus finanziellen Verbindlichkeiten ac 5 -21

Abgangsergebnis aus finanziellen Vermdgenswerten fvoci 5 9

Abgangsergebnis 34 23 1

Ergebnis aus Finanzinstrumenten fvpl 35 -71 26

Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 36 1 -2

Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen 37 3 -2

Verwaltungsaufwand 38 645 571

Sonstiges betriebliches Ergebnis 39 -6 0

Betriebsergebnis 149 239

Ertragsteuern 40 101 86

Konzernergebnis 48 153

Nicht beherrschenden Anteilen zurechenbares Konzernergebnis -23 0

Eigentimern der Aareal Bank AG zurechenbares Konzernergebnis 71 153

Ergebnis je Aktie (EpS)

Eigentimern der Aareal Bank AG zurechenbares Konzernergebnis” 71 153
davon Stammaktiondren zugeordnet 42 138
davon AT1-Investoren zugeordnet 29 15

Ergebnis je Stammaktie (€) 41 0,69 2,32

Ergebnis je AT1-Anteil (€) 41 0,29 0,15

" Die Ergebniszuordnung erfolgt unter der Annahme einer zeitanteiligen Abgrenzung der Verzinsung der AT1-Anleihe. Im Vergleichszeitraum war auf die Nettoverzinsung

der AT1-Anleihe abgestellt worden.



Geschaftsbericht 2023 Aareal Bank Konzern Konzernabschluss

Gesamtergebnisrechnung 78

Gesamtergebnisrechnung

Uberleitung vom Konzernergebnis zum Gesamtergebnis

01.01.-31.12.2023

01.01.-31.12.2022

Mio. €
Konzernergebnis 48 153
In kiinftigen Perioden nicht in die Gewinn- und Verlustrechnung umgliederbar
Veranderung der Riicklage aus der Neubewertung von leistungsorientierten Pldnen -13 61
Neubewertung (Remeasurements) von leistungsorientierten Planen -19 89
Steuern auf Neubewertung von leistungsorientierten Planen 6 -28
Veranderung der Riicklage aus der Bewertung von Eigenkapitalinstrumenten fvoci 0 -1
Gewinne und Verluste aus Eigenkapitalinstrumenten fvoci 0 -1
Umgliederungen in die Gewinnrlicklagen aus Eigenkapitalinstrumenten fvoci - -
Steuern auf Gewinne und Verluste aus Eigenkapitalinstrumenten fvoci 0 0
In kUinftigen Perioden in die Gewinn- und Verlustrechnung umgliederbar
Veranderung der Riicklage aus der Bewertung von Fremdkapitalinstrumenten fvoci -22 -12
Gewinne und Verluste aus Fremdkapitalinstrumenten fvoci -27 -8
Umgliederungen in die Gewinn- und Verlustrechnung aus Fremdkapitalinstrumenten fvoci -5 -9
Steuern auf Gewinne und Verluste aus Fremdkapitalinstrumenten fvoci 10 5
Veranderung der Riicklage aus Wahrungsbasis-Spreads -14 15
Gewinne und Verluste aus Wahrungsbasis-Spreads -21 22
Umgliederungen in die Gewinn- und Verlustrechnung aus Wahrungsbasis-Spreads - -
Steuern auf Gewinne und Verluste aus Wahrungsbasis-Spreads 7 -7
Veranderung der Riicklage aus Wahrungsumrechnung 3 -10
Gewinne und Verluste aus der Umrechnung des Abschlusses eines ausléandischen Geschaftsbetriebs 4 -7
Umgliederungen in die Gewinn- und Verlustrechnung aus der Umrechnung eines ausléandischen Ab-
schlusses = -5
Steuern auf Gewinne und Verluste aus der Umrechnung eines auslandischen Abschlusses -1 2
Sonstiges Ergebnis -46 53
Gesamtergebnis 2 206
Nicht beherrschenden Anteilen zugerechnetes Gesamtergebnis -23 -2
Eigentimern der Aareal Bank AG zugerechnetes Gesamtergebnis 25 208
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Bilanz
U~ 31.12.2023 | 31.12.2022
Mio. €
Aktiva
Finanzielle Vermégenswerte ac 42 39.181 40.490
Barreserve ac 10 977 5.424
Forderungen aus Krediten ac 11 32.219 29.948
Geld- und Kapitalmarktforderungen ac 12 5.868 5.017
Forderungen sonstiges Geschaft ac 14 17 101
Risikovorsorgebestand ac 43 -428 -490
Finanzielle Vermdgenswerte fvoci 44 4.403 3.552
Geld- und Kapitalmarktforderungen fvoci 12 4.401 3.550
Eigenkapitalinstrumente fvoci 13 2 2
Finanzielle Vermdégenswerte fvpl 45 1.799 2.258
Forderungen aus Krediten fvpl 11 255 427
Geld- und Kapitalmarktforderungen fvpl 12 6 5
Positive Marktwerte aus designierten Sicherungsderivaten fvpl 15 831 1.104
Positive Marktwerte sonstige Derivate fvpl 16 707 722
Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte 46 215 7
Anteile an at equity bewerteten Unternehmen 17, 47 8 14
Immaterielle Vermdgenswerte 18, 48 720 566
Sachanlagen 19, 49 119 235
Ertragsteueranspriiche 20, 50 52 46
Aktive latente Steuern 21, 51 222 179
Sonstige Aktiva 22,52 542 474
Gesamt 46.833 47.331
Passiva
Finanzielle Verbindlichkeiten ac 53 40.350 40.022
Geld- und Kapitalmarktverbindlichkeiten ac 23 26.675 26.425
Wohnungswirtschaftliche Einlagen ac 24 12.669 13.115
Verbindlichkeiten sonstiges Geschaft ac 25 649 96
Nachrangige Verbindlichkeiten ac 26 357 386
Finanzielle Verbindlichkeiten fvpl 54 2.683 3.514
Negative Marktwerte aus designierten Sicherungsderivaten fvpl 15 1.321 2.183
Negative Marktwerte sonstige Derivate fvpl 16 1.362 1.331
Zur VerauBerung gehaltene langfristige Verpflichtungen 55 7 1
Ruckstellungen 27, 56 215 292
Ertragsteuerverpflichtungen 57 126 76
Passive latente Steuern 21,58 46 57
Sonstige Passiva 28, 59 106 111
Eigenkapital 29, 60 3.300 3.258
Gezeichnetes Kapital 180 180
Kapitalrlicklage 721 721
Gewinnrlicklage 2.128 2.076
AT1-Anleihe 300 300
Andere Rucklagen -134 -88
Nicht beherrschende Anteile 105 69
Gesamt 46.833 47.331
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Eigenkapitalveranderungsrechnung

Andere Riicklagen

Riicklage Riicklage Riicklage Riicklage
aus der aus Be- aus Be- aus Wert-
Neubewer- wertung wertung énde-
tung von Eigen- Fremd- rungen des Riicklage Nicht
Gezeich- leistungs- kapital- kapital- Waéhrungs- aus Wah- beherr-
netes Kapital- AT1- orientierten instrumente instrumente basis- rungsum- schende Eigen-
Kapital riicklage Anleihe Planen fvoci fvoci Spreads rechnung Anteile kapital
Mio. €
Eigenkapital zum
01.01.2023 180 721 2.076 300 -73 -4 4 -8 -7 3.189 69 3.258
Gesamtergebnis
der Periode - - 71 - -13 0 -22 -14 3 25 -23 2
Konzernergebnis - - 71 - - - - - - 71 -23 48
Sonstiges Ergebnis - - - - -13 0 -22 -14 3 -46 0 -46
Auszahlungen an nicht
beherrschende Anteile - - - - - - - - - - -2 -2
Dividende - - - - - - - - - - - -
AT1-Kupon - - 17 - - - - - - -17 - -17

Veranderung Eigentums-
anteile an Tochter-
unternenmen - - -2 - - - - - - -2 61 59

Eigenkapital zum
31.12.2023 180 721 2.128 300 -86 -4 -18 -22 -4 3.195 105 3.300

Andere Riicklagen

aus der aus Be- aus Be- aus Wert-

Neubewer- wertung wertung 4nde-
tung von Eigen- Fremd- rungen des Riicklage Nicht
Gezeich- leistungs- kapital- kapital- Wihrungs- aus Wih- beherr-
netes Kapital-  Gewinn- AT1- orientierten  instrumente  instrumente basis- rungsum- schende Eigen-
Kapital  riicklage  riicklage Anleihe Plinen fvoci fvoci Spreads rechnung Gesamt Anteile Kkapital
Mio. €
Eigenkapital zum
01.01.2022 180 721 1.937 300 -133 -3 16 -23 - 2.995 66  3.061
Gesamtergebnis
der Periode - - 153 - 60 -1 -12 15 -7 208 -2 206
Konzernergebnis - - 153 - - - - - - 153 0 153
Sonstiges Ergebnis - - - - 60 -1 -12 15 -7 55 -2 53
Auszahlungen an nicht
beherrschende Anteile - - - - - - - - - - -2 -2
Dividende - - - - - - - - - - - -
AT1-Kupon - - -14 - - - - - - -14 - -14
Veranderung Eigentums-
anteile an Tochter-
unternehmen - - - - - - - - - - 7 7

Eigenkapital zum
31.12.2022 180 721 2.076 300 -73 -4 4 -8 -7 3.189 69 3.258
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Kapitalflussrechnung

Cashflow

01.01.-31.12.2023 01.01.-31.12.2022

Mio. €
Konzernergebnis 48 153
Zuftihrungen (Aufldésungen) von Risikovorsorge 445 193
Abschreibungen (Zuschreibungen) auf Anlagevermogen 74 59
Andere zahlungsunwirksame Verdnderungen -175 132
Gewinne (Verluste) aus dem Abgang von Gegenstanden des Anlagevermbgens 2 1
Sonstige Anpassungen -947 -743
Angepasstes Konzernergebnis -553 -205
Verénderungen aus finanziellen Vermdgenswerten ac (ohne Barreserve) -2.940 416
Veranderungen aus finanziellen Vermdgenswerten fvoci -681 -212
Veranderungen aus finanziellen Vermdgenswerten fvpl 88 -950
Veranderungen aus sonstigen Aktiva -39 -24
Verénderungen aus finanziellen Verbindlichkeiten ac (ohne Nachrangkapital) -1.068 -1.814
Veranderungen aus finanziellen Verbindlichkeiten fvpl 48 1.083
Veranderungen aus Ruckstellungen -166 -249
Veranderungen aus sonstigen Passiva 4 -43
Gezahlte (erhaltene) Ertragsteuern -145 -132
Erhaltene Zinsen 2.082 1.279
Gezahlte Zinsen -956 -409
Cashflow aus operativer Geschéftstatigkeit -4.326 -1.260
Einzahlungen aus VerauBerungen von Eigenkapitalinstrumenten und
at equity bewerteten Unternehmen 17 4
Auszahlungen aus dem Erwerb von Eigenkapitalinstrumenten und
at equity bewerteten Unternehmen - 0
Einzahlungen aus VerduBerungen von Sachanlagen und Immateriellen Vermdgenswerten 2 1
Auszahlungen aus dem Erwerb von Sachanlagen und Immateriellen Vermdgenswerten -28 -34
Effekte aus Verdnderungen des Konsolidierungskreises 0 -5
Cashflow aus Investitionstatigkeit -9 -34
Auszahlungen von Dividenden und AT1-Kupon -17 -14
Veranderungen aus Nachrangige Verbindlichkeiten -92 -215
Veranderungen aus sonstiger Finanzierungstatigkeit -3 5
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit -112 -224
Zahlungsmittelbestand zum 01.01. 5.424 6.942
Cashflow aus operativer Geschaftstatigkeit -4.326 -1.260
Cashflow aus Investitionstatigkeit -9 -34
Cashflow aus Finanzierungstétigkeit -112 -224
Zahlungsmittelbestand zum 31.12. 977 5.424
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Anhang

Grundlagen der Konzernrechnungslegung

Die Aareal Bank AG ist eine Aktiengesellschaft mit Sitz in der PaulinenstraBe 15, 65189 Wiesbaden, Deutschland. Die Aareal Bank
AG ist Muttergesellschaft eines international agierenden Immobilienfinanzierungs- und Dienstleistungskonzerns und ist beim Han-
delsregister des Amtsgerichts Wiesbaden, Deutschland unter der Nummer HRB 13 184 registriert. Sie wird mehrheitlich von der
Atlantic BidCo GmbH gehalten, die wiederum Tochterunternehmen der Lux HoldCo S.a r.l. ist.

Die Aareal Bank AG hat als Aktiengesellschaft fur das am 3 1. Dezember 2023 endende Geschiftsjahr ihren Konzernabschluss nach
den am Abschlussstichtag in der Europiischen Union (EU) geltenden International Financial Reporting Standards (IFRS) in Verbin-
dung mit den handelsrechtlichen Vorschriften des § 3 15e HGB aufgestellt. Die Berichtswahrung ist Euro (€). Der Konzernabschluss
wurde zudem nach dem einheitlichen elektronischen Berichtsformat (European Single Electronic Format) nach Maligabe der Delegier-
ten Verordnung (EU) 2019/815 in der jeweils geltenden Fassung (d.h. im XHTML-Format) erstellt und mit Auszeichnungen (sog.
Tags) mit Inline XBRL-Technologie versehen.

Der Konzernabschluss ist am 4. Mdrz 2024 durch den Vorstand zur Veroffentlichung freigegeben worden und wird im Bundesanzei-
ger veroffentlicht.

Aufgrund von Rundungen konnen sich im vorliegenden Bericht bei Summenbildungen und bei der Berechnung von Prozentangaben
geringfligige Abweichungen ergeben.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

(1) Rechnungslegungsgrundsatze

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

Um die Vergleichbarkeit der Abschliisse im Zeitverlauf zu gewdhrleisten, erfolgen die Anwendung von Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden sowie die Darstellung des Abschlusses stetig.

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

Das grundsitzliche Verrechnungsverbot von Vermdgenswerten und Schulden wird beachtet. Soweit die Kriterien gemadf3 1AS 12.74
erfullt sind, wird eine Saldierung von aktiven latenten Steuern und passiven latenten Steuern vorgenommen. Bei Erfillung der Vo-
raussetzungen des IAS 32.42 werden finanzielle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten saldiert ausgewiesen.

Aufwendungen und Ertrdge werden zeitanteilig abgegrenzt und in der Periode erfolgswirksam erfasst, der sie wirtschaftlich zuzurech-
nen sind.

Zinsertrdage und -aufwendungen werden unter Anwendung der Effektivzinsmethode erfasst. Bei wertgeminderten Forderungen werden
sie lediglich auf Grundlage des Nettobuchwerts vereinnahmt. Zinsen aus Derivaten im Hedge Accounting und wirtschaftlichen Siche-
rungsbeziehungen werden im Zinsergebnis ausgewiesen. Die Zinsen aus Sicherungsderivaten weisen wir bei den Zinsen aus Finan-
zinstrumenten ac und fvoci aus, die Zinsen aus wirtschaftlichen Sicherungsbeziehungen bei den Zinsen aus Finanzinstrumenten fvpl.
Negative Zinsen aus finanziellen Vermodgenswerten und positive Zinsen aus finanziellen Verbindlichkeiten stellen wir im Anhang
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beim Zinstiberschuss gesondert dar. Dabei handelt es sich um Geldanlagen, Geldmarkt- und Wertpapierpensionsgeschifte. Der Zins-
bonus aus lingerfristigen Zinsgeschiften der EZB (TLTRO) wird erfasst, wenn eine angemessene Sicherheit tiber seine Gewahrung
besteht.

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

Provisionsertrdge und -aufwendungen enthalten die Umsatzerlose aus Lieferung von Gutern oder die Erbringung von Dienstleistun-
gen im Rahmen der gewohnlichen Geschiftstatigkeit. Dies sind im Wesentlichen IT-Beratungsprojekte, Trainings, Lizenz- und War-
tungsvertrige sowie Hosting-/Outsourcing-Dienstleistungen.

Die Darstellung der Vermdogens-, Finanz- und Ertragslage im Konzernabschluss ist von den der Abschlusserstellung zugrunde liegen-
den Ansatz- und Bewertungsmethoden, Einschitzungen und Annahmen des Managements hinsichtlich unsicherer kiinftiger Ereig-
nisse abhingig. Sind fur die Bilanzierung und Bewertung Beurteilungen erforderlich, werden diese in Ubereinstimmung mit den jewei-
ligen Rechnungslegungsstandards vorgenommen. Die Schitzungen und Annahmen basieren auf historischen Erfahrungen und ande-
ren Faktoren wie Planungen und — nach heutigem Ermessen — wahrscheinlichen Erwartungen und Prognosen zukiinftiger Ereignisse.
Die Schitzungen und Beurteilungen selbst sowie die zugrunde liegenden Beurteilungsfaktoren und Schitzverfahren werden regelmi-
Rig tberprift und mit den tatsdchlich eingetretenen Ereignissen abgeglichen. Nach unserer Ansicht sind die verwendeten Parameter
sachgerecht und vertretbar.

Die wesentlichsten Schitzunsicherheiten und Ermessensentscheidungen des Managements ergeben sich insbesondere bei der Ermitt-
lung der Riickstellungen, der Risikovorsorge im Kreditgeschift, bei der Bewertung von Geschifts- oder Firmenwerten, Immobilien und
Steueranspriichen und -verpflichtungen. In Bezug auf die im Rahmen der Bilanzierung und Bewertung vorgenommenen Schitzungen
und getroffenen Annahmen wird auf die postenbezogenen Angaben in diesem Abschnitt verwiesen.

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

Eine Schuld wird passiviert, wenn es wahrscheinlich ist, dass sich aus der Erftllung ein Abfluss von Ressourcen ergibt, die wirtschaft-
lichen Nutzen enthalten, und wenn der Erftillungsbetrag verldsslich ermittelt werden kann.

(2) Anderungen von Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
In der Berichtsperiode wurden die folgenden Bilanzierungsstandards (IAS/IFRS) erstmals angewendet:

e IFRS 17 Insurance Contracts
Der Standard regelt die Bilanzierung von Versicherungsvertrigen. IFRS 17 ersetzt den bisher giiltigen Ubergangsstandard IFRS 4.
In den Anwendungsbereich fallen Versicherungsvertrage, Riickversicherungsvertrige sowie Kapitalanlagevertrage mit ermessens-
abhingiger Uberschussbeteiligung. Nach IFRS 17 werden Versicherungsvertrige grundsitzlich nach dem allgemeinen Modell
bewertet. Darunter werden ftr eine Gruppe von Versicherungsvertrdgen bei erstmaligem Ansatz der Erfullungswert und die ver-
tragliche Servicemarge ermittelt. In Abhingigkeit davon, worauf sich Anderungen der zugrunde liegenden Parameter beziehen,
werden im Rahmen der Folgebewertung entweder das versicherungstechnische Ergebnis oder die versicherungstechnischen Fi-
nanzertrige/-aufwendungen beriihrt bzw. es kann zunichst zu einer Anpassung der vertraglichen Servicemarge kommen, die
erst in spdteren Perioden die GuV beriihrt.

¢ |AS 1 Disclosure of Accounting Policies
Die Anderungen an IAS 1 sollen die Ersteller bei der Entscheidung unterstiitzen, welche Bilanzierungs- und Bewertungsmetho-
den sie im Abschluss angeben mussen. Einem Unternehmen wird jetzt vorgeschrieben, wesentliche Informationen in Bezug auf
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden und nicht mehr seine bedeutenden Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden anzuge-
ben.
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¢ |AS 8 Definition of Accounting Estimates
Die Anderungen an IAS 8 sollen dabei helfen, zwischen Rechnungslegungsmethoden und rechnungslegungsbezogenen Schiit-
zungen zu unterscheiden. Hierfiir wird die Abgrenzung von Anderungen von Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden und An-
derungen von Schitzungen konkretisiert, indem erstmals eine Definition des Begriffs einer rechnungslegungsbezogenen Schit-
zung eingeftihrt wird. Nach der neuen Definition sind rechnungslegungsbezogene Schidtzungen ,monetidre Betrdge im Abschluss,
die mit Bewertungsunsicherheiten behaftet sind“. Unternehmen entwickeln rechnungslegungsbezogene Schitzungen, wenn die
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden erfordern, dass Posten im Abschluss auf eine Art und Weise bewertet werden, die eine
Bewertungsunsicherheit beinhaltet. Die Anderung einer rechnungslegungsbezogenen Schitzung, die aus neuen Informationen
oder neuen Entwicklungen resultiert, stellt keine Korrektur eines Fehlers dar.

o |AS 12 Deferred tax related to Assets and Liabilities arising from a Single Transaction
Die Anderung an IAS 12 engt den Anwendungsbereich der Ausnahmeregelung (sog. initial recognition exemption), nach der im
Zeitpunkt des Zugangs eines Vermogenswerts oder einer Schuld keine aktiven oder passiven latenten Steuern anzusetzen sind,
ein. Entstehen bei einer Transaktion gleichzeitig abzugsfihige und zu versteuernde temporire Differenzen in gleicher Hohe, fal-
len diese nicht mehr unter die Ausnahmeregelung, sodass aktive und passive latente Steuern zu bilden sind.

Die neuen bzw. gednderten Bilanzierungsstandards und Interpretationen hatten keine wesentlichen Auswirkungen auf den Konzern-
abschluss der Aareal Bank Gruppe.

Bis zum 3 1. Dezember 2023 wurden die folgenden in zukiinftigen Geschiftsjahren anzuwendenden Bilanzierungsstandards
(IAS/IFRS) und Interpretationen (IFRICs) von dem International Accounting Standards Board (IASB) herausgegeben bzw. in EU-Recht
tbernommen (endorsement):

Uberarbeitete International Financial
Reporting Standards herausgegeben endorsement Datum des Inkrafttretens

IAS 1 Classifications of Liabilities as

Current or Non-Current Januar 2020 Dezember 2023  Geschéftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2024 beginnen
IFRS 16 Lease Liability in a Sale-and-Lea-

seback September 2022 November 2023  Geschéftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2024 beginnen
IAS 1 Non-Current Liabilities with Cove-

nants Oktober 2022 Dezember 2023  Geschéftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2024 beginnen

IAS 7 Supplier Finance Arrangements
IFRS 7 Mai 2023 Geschéftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2024 beginnen

IAS 21 Lack of Exchangebility

August 2023 Geschéftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2025 beginnen

IAS 1 Classifications of Liabilities as Current or Non-Current
Die Anderungen an IAS 1 sollen die Kriterien zur Klassifizierung von Schulden als kurz- oder langfristig klarstellen. Zukiinftig
sollen ausschlieBlich ,Rechte®, die am Ende der Berichtsperiode bestehen, maRgeblich fiir die Klassifizierung einer Schuld sein.
Daruber hinaus wurden ergénzende Leitlinien ftr die Auslegung des Kriteriums ,,Recht, die Erfullung der Schuld um mindestens
zwolf Monate zu verschieben” sowie Erlduterungen zum Merkmal , Erfillung® aufgenommen.

IFRS 16 Lease Liability in a Sale-and-Leaseback
Die Anderung beinhaltet Vorgaben fiir die Folgebewertung bei Leasing-Verhiltnissen im Rahmen eines Sale-and-Leasebacks fiir
Verkidufer-Leasingnehmer. Hierdurch soll vor allem die Folgebewertung von Leasing-Verbindlichkeiten vereinheitlicht werden, um
so unangemessene Gewinnrealisierungen zu verhindern. Grundsitzlich fiihrt die Anderung dazu, dass bei der Folgebewertung
von Leasing-Verbindlichkeiten im Rahmen eines Sale-and-Leasebacks die zu Laufzeitbeginn erwarteten Zahlungen zu bertick-
sichtigen sind. In jeder Periode wird die Leasing-Verbindlichkeit um die erwarteten Zahlungen reduziert und die Differenz zu den
tatsdchlichen Zahlungen erfolgswirksam erfasst.
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IAS 1 Non-Current Liabilities with Covenants
Durch die Anderungen an IAS 1 wird hinsichtlich der Klassifizierung von Schulden als kurz- oder langfristig klargestellt, dass nur
Nebenbedingungen, die ein Unternehmen am oder vor dem Abschlussstichtag erftllen muss, diese Klassifizierung beeinflussen.
Allerdings muss ein Unternehmen im Anhang Informationen offenlegen, die es den Abschlussadressaten ermdglichen, das Risiko
zu verstehen, dass langfristige Schulden mit Nebenbedingungen innerhalb von zwolf Monaten riickzahlbar werden konnten.

IAS 7 und IFRS 7 Supplier Finance Arrangements
Durch die Anderungen soll die Transparenz von Lieferantenfinanzierungsvereinbarungen und deren Auswirkungen auf die Ver-
bindlichkeiten, Cashflows und das Liquidititsrisiko eines Unternehmens erhoht werden. Die Anderungen erginzen die bereits
bestehenden Angabeanforderungen dahingehend, dass Unternehmen verpflichtet werden, qualitative und quantitative Informatio-
nen dber Finanzierungsvereinbarungen mit Lieferanten zur Verfligung zu stellen.

IAS 21 Lack of Exchangeability
Die Anderungen an IAS 21 verpflichten ein Unternehmen zur Anwendung eines einheitlichen Ansatzes bei der Beurteilung, ob
eine Wahrung in eine andere Wihrung umtauschbar ist, und, sofern dies nicht der Fall ist, bei der Bestimmung des zu verwen-
denden Wechselkurses sowie der erforderlichen Anhangangaben.

Von der Moglichkeit einer vorzeitigen Anwendung dieser in zukiinftigen Geschiftsjahren anzuwendenden Standards hat der Aareal
Bank Konzern im Geschiftsjahr 2023 keinen Gebrauch gemacht.

Die Aareal Bank Gruppe prift derzeit die Auswirkungen der Umsetzung der neuen und gednderten Bilanzierungsstandards auf den
Konzernabschluss.

(83) Konsolidierung

Konsolidierungsgrundsiatze

In den Konzernabschluss werden alle Tochterunternehmen einbezogen, die direkt oder indirekt beherrscht werden. Ein Mutterunter-
nehmen beherrscht ein Beteiligungsunternehmen, wenn es die Verfligungsgewalt tiber die mafigeblichen Tatigkeiten des Unterneh-
mens innehat, es aufgrund seines Engagements bei dem Unternehmen variablen wirtschaftlichen Erfolgen ausgesetzt ist oder Rechte
daran hat und die Moglichkeit besitzt, diese wirtschaftlichen Erfolge durch ihre Verfugungsgewalt Giber das Beteiligungsunternehmen
zu beeinflussen. Wird die Beherrschung tGber Stimmrechte ausgelibt, dann liegt bei einer direkten oder indirekten Beteiligung an mehr
als der Hélfte der Stimmrechte in der Regel ein Mutter-Tochter-Verhéltnis vor. In den Féllen, in denen Stimmrechte nicht der maR-
gebliche Faktor zur Bestimmung der Beherrschung sind, wird anhand anderer Faktoren tberprift, ob die Gruppe die Verfugungsge-
walt tiber das Unternehmen besitzt. Dazu werden der Zweck und die Ausgestaltung des Beteiligungsunternehmens untersucht, wel-
ches die mafdgeblichen Titigkeiten des Unternehmens sind, wie die Entscheidungen tber diese mafigeblichen Tétigkeiten getroffen
werden und ob die Gruppe aufgrund ihrer Rechte gegenwirtig die Moglichkeit hat, diese mafdgeblichen Titigkeiten zu bestimmen.
Weiterhin ist zu priifen, ob die Gruppe ihre Verfligungsgewalt als Prinzipal oder als Agent ausiibt bzw. ob eine andere Partei als
Agent fir den Konzern agiert. Ergibt sich aus der Priifung, dass die alleinige Verfugungsgewalt tiber ein Beteiligungsunternehmen
vorliegt und weiterhin die Moglichkeit besteht, durch die Austibung dieser Verfligungsgewalt die Hohe des eigenen wirtschaftlichen
Erfolgs zu beeinflussen, so wird das Beteiligungsunternehmen konsolidiert.

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

Die aus der Vollkonsolidierung eventuell resultierenden nicht beherrschenden Anteile werden in der Konzernbilanz separat innerhalb
des Eigenkapitals ausgewiesen. Dies gilt auch bei einer TeilverduRerung ohne Verlust der Beherrschung tiber das Tochterunterneh-
men (Verkauf eines Minderheitenanteils).
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Die Erstkonsolidierung im Falle eines Unternehmenserwerbs erfolgt gemafd IFRS 3 nach der Erwerbsmethode. Hierbei werden Vermo-
genswerte und Schulden eines zu konsolidierenden Unternehmens unter vollstindiger Aufdeckung der stillen Reserven und stillen
Lasten angesetzt. Hierbei kann es auch zum Ansatz neuer — bisher nicht in der Bilanz des zu konsolidierenden Unternehmens ausge-
wiesener — Vermogenswerte und Schulden (einschlieRlich Eventualschulden) kommen. Der Uberschuss der Anschaffungskosten des
Erwerbs tiber den Anteil des Konzerns an dem zum Fair Value bewerteten Nettovermdgen wird als (positiver) Geschifts- oder Fir-
menwert angesetzt. Ein sich aus diesem Vergleich ergebender negativer Unterschiedsbetrag (negativer Goodwill) wird ertragswirksam
vereinnahmt.

Konzerninterne Transaktionen, Salden und Ergebnisse aus Transaktionen zwischen Konzernunternehmen werden eliminiert. Die Bi-
lanzierungs- und Bewertungsmethoden von Tochtergesellschaften wurden fur die Zwecke der Konzernabschlusserstellung, sofern
notwendig, gedndert, um eine konzerneinheitliche Bilanzierung zu gewihrleisten.

Gemeinsame Vereinbarungen (Joint Arrangements) sind als vertragliche Vereinbarung definiert, in der zwei oder mehr Parteien eine
wirtschaftliche Titigkeit durchfiihren, die einer gemeinschaftlichen Fihrung unterliegt. Dabei liegt eine gemeinschaftliche Fiihrung nur
dann vor, wenn die Entscheidungen tber die maRgeblichen Aktivititen die einstimmige Zustimmung der beteiligten Partnerunterneh-
men verlangen. Grundsitzlich wird zwischen gemeinschaftlichen Titigkeiten (Joint Operations) und Gemeinschaftsunternehmen (Joint
Ventures) unterschieden. Bei einer gemeinschaftlichen Titigkeit besitzen die Parteien mit gemeinschaftlicher Fiihrung Rechte an den
Vermogenswerten und haben Verpflichtungen fir die Schulden der Vereinbarung. Die Vermodgenswerte und Verpflichtungen sowie
Aufwendungen und Erlése werden anteilig bilanziert. Ein Gemeinschaftsunternehmen ist eine gemeinsame Vereinbarung, bei der die
Partnerunternehmen mit gemeinschaftlicher Fiihrung Rechte am Nettovermégen der Vereinbarung besitzen. Anteile an Gemeinschafts-
unternehmen werden nach der Equity-Methode bewertet.

Assoziierte Unternehmen sind Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhiltnis besteht und auf die der Konzern maf3geblichen
Einfluss austiben kann, aber keinen beherrschenden Einfluss besitzt. Ein maRgeblicher Einfluss wird vermutet, wenn ein Investor
zwischen 20 % und 50 % der Stimmrechte an einem Unternehmen hilt. Die assoziierten Unternehmen werden ebenfalls nach der
Equity-Methode bewertet.

Bei der Equity-Methode wird der Anteil des Konzerns an Gewinnen und Verlusten von assoziierten Unternehmen und Gemein-
schaftsunternehmen vom Zeitpunkt des Anteilserwerbs an in der Konzerngewinn- und -verlustrechnung erfasst. Der (Equity-)Beteili-
gungsbuchwert wird unter Berticksichtigung von zwischenzeitlichen Ausschittungen um diesen fortgeschrieben. Weitere Informatio-
nen zu at equity bewerteten Beteiligungen werden in der Anhangangabe (47) bereitgestellt.

Die Bewertung nach der Equity-Methode von assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen endet zu dem Zeitpunkt,
an dem der mafdgebliche Einfluss auf das Unternehmen verloren geht bzw. wenn die gemeinschaftliche Beherrschung endet.

Zum Bilanzstichtag lagen keine erheblichen Beschrinkungen vor, Zugang zu Vermogenswerten des Konzerns zu haben oder diese zu
nutzen und die Schulden des Konzerns zu begleichen.

Konsolidierungskreis

Der Konsolidierungskreis zum 3 1. Dezember 2023 setzt sich aus 94 Gesellschaften zusammen (Vorjahr: 89). Neben der Aareal
Bank AG gehoren zum Konsolidierungskreis 88 (Vorjahr: 79) Tochterunternehmen, eine Gemeinsame Vereinbarung (Vorjahr: 2) so-
wie vier Assoziierte Unternehmen (Vorjahr: 7).

Im Berichtszeitraum gingen im Wesentlichen fiinf Gesellschaften dem Konsolidierungskreis zu:

Im Februar 2023 hat die Aareon 100 % der Anteile an der Gesellschaft UTS innovative Softwaresysteme GmbH erworben. Der Kauf-
preis betrug rund 8 Mio. €. Der vorldufige beizulegende Zeitwert der Vermogenswerte betrdgt rund 11 Mio. € und teilt sich im We-
sentlichen auf 4 Mio. € Software und 3 Mio. € Kundenbeziehungen auf. Die Gesellschaft hat vor Erwerbszeitpunkt ftir das anteilige
Jahr 2023 Umsatzerlose in Hohe von 1 Mio. € und ein ausgeglichenes Ergebnis erzielt. Ab Zugangszeitpunkt bis zum Jahresende
wurden Umsatzerldse von 3 Mio. € und ein Ergebnis von 1 Mio. € erzielt. Aus der Ubernahme resultiert ein vorliufiger Geschifts-
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oder Firmenwert von rund 2 Mio. €. Dieser beinhaltet Markt- und Synergiepotenziale. Durch die (Ibernahme ergibt sich fir die
Aareon der Zugang zum Marktsegment der Software fur Hausverwalter im grofdten Markt Europas.

Im Mirz 2023 hat die Aareon aufderdem tber ihre Tochtergesellschaft Aareon Nederland B. V. 100 % der Anteile an der Gesellschaft
Embrace The Human Cloud B.V. erworben. Der Kaufpreis betrug rund 40 Mio. €, aufgeteilt in 31 Mio. € Festpreis und 9 Mio. €
bedingter Kaufpreis, der von der Zielerreichung von Performancekennzahlen (EBITDA und Hohe der wiederkehrenden Erlgse) bis
2024 abhingt. Der vorldufige beizulegende Zeitwert der Vermogenswerte betrdgt rund 23 Mio. € und teilt sich im Wesentlichen auf
9 Mio. € Software, 7 Mio. € Kundenbeziehungen und 1 Mio. € Markenrechte auf. Die Gesellschaft hat vor Erwerbszeitpunkt fir das
anteilige Jahr 2023 Umsatzerlose in Hohe von 3 Mio. € und ein ausgeglichenes Ergebnis erzielt. Ab Zugangszeitpunkt bis zum Jah-
resende wurden Umsatzerlose von 11 Mio. € und ein Ergebnis von 3 Mio. € erzielt. Die zugehorigen Abschlusskosten betrugen

1 Mio. €. Aus der (Ibernahme resultiert ein vorliufiger Geschifts- oder Firmenwert von 31 Mio. €. Dieser beinhaltet Markt- und
Synergiepotenziale. Die Aareon erwirbt damit den niederldndischen Marktftihrer fur SaaS-Losungen im Bereich Digital Workspace
und Customer Engagement. Die CRM-L6sungen von Embrace verbreitern das Produktportfolio fiir die niederlandischen Kunden.

Im August und Oktober 2023 hat die Aareal Bank zwei US-amerikanische Immobilien tibernommen. Die Immobilien der
220 Post CA LLC und der 146 Geary CA LLC wurden bei Ubernahme mit einem Wert von 45 bzw. 18 Mio. € angesetzt.

Mit erfolgter Zustimmung der spanischen Aufenwirtschaftsbehorde am 1. Dezember 2023, erwarb die Aareon AG mit Kaufvertrag
vom 9. August 2023 (ber die von ihr zugekaufte Mantelgesellschaft Perseus Europe, S.L. (Madrid, Spanien) 100 % der Anteile an der
Gesellschaft Informatizacion de Empresas SLU (Madrid, Spanien) sowie deren Tochtergesellschaft Centre de Recursos, Administra-
cion i Manteniment S.L. (Madrid, Spanien). Der Kaufpreis betrug rund 106 Mio. €. Der vorliufige beizulegende Zeitwert der Vermo-
genswerte betrdgt rund 63 Mio. € und teilt sich im Wesentlichen auf 15 Mio. € Software, 23 Mio. € Kundenbeziehungen, 2 Mio. €
Markenrechte und 10 Mio. € Forderungen aus Lieferungen und Leistungen auf. Die Gesellschaft hat vor Erwerbszeitpunkt fiir das
anteilige Jahr 2023 Umsatzerl6se in Hohe von 26 Mio. € und ein Ergebnis von 6 Mio. € erzielt. Seit Erwerbszeitpunkt bis zum Jah-
resende betrugen die Umsatzerlose 2 Mio. € und das Ergebnis -1 Mio. €. Die zugehorigen Abschlusskosten betrugen I Mio. €. Aus
der Ubernahme resultiert ein vorliufiger Geschifts- oder Firmenwert von 72 Mio. €. Dieser beinhaltet Markt- und Synergiepotenziale.
Aareon weitet damit ihre Geschiftsaktivitdten auf das Land Spanien aus. Die spanischen Geschiftsaktivititen werden in einer separa-
ten Cash Generating Unit gesteuert und berichtet.

Weitere wesentliche Verdnderungen im Konsolidierungskreis gab es nicht.

Die Ubersicht der Konzerngesellschaften ist in Anhangangabe (92) ,Liste des Anteilsbesitzes* dargestellt.

(4) Wahrungsumrechnung

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

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

Die Umrechnung in die funktionale Wihrung bei den auf ausldndische Wahrung lautenden monetédren Vermogenswerten und Schul-
den, bei nicht abgewickelten Kassageschiften und bei nicht monetédren Posten, die zum Fair Value bewertet werden, erfolgt zum
EZB-Referenzkurs am Bilanzstichtag. Bei nicht monetédren Posten, die zu fortgeftihrten Anschaffungskosten bewertet werden, sind die
jeweiligen historischen Kurse fur die Umrechnung mafgeblich.

Die aus der Wahrungsumrechnung von monetiren Vermogenswerten und Schulden resultierenden Ergebnisse werden erfolgswirksam
berticksichtigt. Ergebnisse aus der Wéhrungsumrechnung von nicht monetédren Posten werden entsprechend der dem Posten zu-
grunde liegenden Bewertungskategorie entweder erfolgsneutral in der Riicklage fir Wahrungsumrechnung oder erfolgswirksam im
Ergebnis aus zum Fair Value bewerteten Geschiften erfasst.
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Die nicht auf Euro lautenden Jahresabschlisse von in den Konzernabschluss einbezogenen Tochterunternehmen werden zum EZB-
Referenzkurs zum Bilanzstichtag (Bilanz) und (Monats-)Durchschnittskursen (GuV) umgerechnet. Ergebnisse aus der Umrechnung
werden erfolgsneutral in der Riicklage fiir Wahrungsumrechnung erfasst.

(5) Umsatzrealisierung

Die Aareal Bank Gruppe realisiert Umsidtze in allen Segmenten. Die Erfassung von Umsatzerlosen bzw. sonstigen Ertrdgen erfolgt,
wenn die Leistungsverpflichtung erbracht bzw. die Waren oder Erzeugnisse und Dienstleistungen auf den Kunden tbertragen wurden,
d.h. der Kunde die Verfigungsmacht erlangt hat.

Im Bankgeschift erfolgt die Umsatzrealisierung insbesondere durch die Bereitstellung von Darlehen, die Verwaltung von syndizierten
Krediten oder die Zurverfugungstellung von Zahlungsverkehrssystemen fiir die Immobilien- und Energiewirtschaft. Die Aareal Bank
Gruppe vereinnahmt die Umséatze hierbei in der gleichen Periode, in der die Leistungen erbracht werden. Wenn Vertrége verschiedene
Leistungsverpflichtungen enthalten, wird jede davon gesondert gepreist. Es werden Gberwiegend fixe Gebuhren vereinbart. Provisio-
nen aus dem Kredit- und sonstigen Bankgeschift fallen im Wesentlichen tiber einen bestimmten Zeitraum an. Der Kunde erlangt die
Verfugungsgewalt tiber die Dienstleistung, wahrend die Aareal Bank diese erbringt. Der vereinbarte Transaktionspreis wird dem Kun-
den ratierlich zum Ende einer vereinbarten Periode (tiblicherweise monatlich oder quartalsweise) in Rechnung gestellt. Die Bank er-
fasst den in Rechnung gestellten Betrag als Erlos, wenn sie einen Anspruch auf Gegenleistung in einer Hohe hat, die direkt dem Wert
der bereits erbrachten Leistung entspricht. In Rechnung gestellte Betrdge sind in der vereinbarten Hohe sofort fillig. Da die Leistung
im Zeitpunkt der Rechnungsstellung bereits erbracht ist, ist ein unbedingter Anspruch auf eine Gegenleistung entstanden und es wird
eine Forderung gegeniiber dem Kunden angesetzt.

Im Segment Aareon erzielt die Aareal Bank Gruppe ihre Umsitze im Wesentlichen durch
e Lizenzvertrige,

e  Wartungs-, Subskriptions- und SaaS-Vertrige,

e  Beratungsvertrige und

e Vertrige zu Services und Kommissionen.

Die Vertrige werden einzeln, aber auch kombiniert angeboten. So wird zum Lizenzvertrag in der Regel auch ein Wartungsvertrag
angeboten. Diese werden wirtschaftlich zusammen betrachtet. Die Verteilung des Transaktionspreises auf die Leistungsverpflichtung
erfolgt nach am Markt beobachtbarem Preis.

Erlose aus Lizenzvertragen betreffen insbesondere die Einraumung von Nutzungsrechten an Softwareprodukten, die von den Kunden
im Inhouse-Modell betrieben werden. Inhouse-Modell bedeutet, dass die Kunden die Softwareprodukte der Aareon auf eigenen Ser-
vern nutzen und fiir deren Funktionstiichtigkeit verantwortlich sind. Die von der Aareon entwickelten Losungen basieren dabei auf
Datenbanken von Drittanbietern wie SAP®, Oracle® oder Microsoft®. In den tiberwiegenden Fillen handelt die Aareon bei dem
Vertrieb von solchen Drittlizenzen auf eigene Rechnung und trdgt das Implementierungsrisiko. Nur in Fillen von untergeordneter Be-
deutung tritt die Aareon als Agent auf und erhélt eine Kommissionsgebhr fiir die Vermittlung der Drittlizenz. Das Nutzungsrecht wird
in den tberwiegenden Fillen zeitlich unbegrenzt gewéhrt. Bei dem Produkt Tobias AX ist die Gewéhrung zeitlich befristet, sodass die
Kunden regelmiRig Lizenzverldngerungen erwerben missen. Bei den Softwareprodukten handelt es sich um technische Losungen,
mit deren Hilfe die Kunden aus der Immobilienbranche ihre betrieblichen Abldufe organisieren und beispielsweise ihre Wohnungsbe-
stinde verwalten und steuern. Die Leistungsverpflichtung der Aareon gegentiber den Kunden besteht in der Einrdiumung des Nut-
zungsrechts an den Softwareprodukten. Die Erlése aus Lizenzvertrigen gelten als realisiert, wenn ein beidseitig unterschriebener Ver-
trag ohne Rucktrittsrecht vorliegt, das Produkt vollstindig ausgeliefert ist (zum Beispiel Gber Lizenzschltssel) und die Lizenzgebuhr
feststeht. Der Kunde erhilt damit die Verfigungsmacht tiber das ihm eingerdumte Nutzungsrecht.
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Wartungsvertrage werden abgeschlossen, wenn der Kunde einen Lizenzvertrag nach dem oben dargestellten Inhouse-Modell ab-
schlief3t, d. h. der Kunde betreibt die Software auf eigenen Servern und ist somit auch fiir deren Funktionsttichtigkeit verantwortlich.
Zu den Leistungen gehoren bei der Wartung die regelmiafRige Bereitstellung von Updates sowie Support-Services zum laufenden Be-
trieb der Software. Die Aareon bietet auRerdem Subskriptionsvertrige (Mietsoftware) an, bei der sich die Aareon verpflichtet, in kur-
zen Abstdnden neue wesentliche Funktionalitdten an die Kundschaft auszuliefern. Der Kunde andererseits ist gefordert, diese neuen
Funktionalititen und Versionsstiande zeitnah einzuspielen, da die Aareon nur ftr diese ihren Wartungs- und Support-Service zur Ver-
fugung stellt. Im Gegensatz zum Lizenzvertrag ist die Aareon auch hier jederzeit verpflichtet, die Funktionsfihigkeit der vermieteten
Software sicherzustellen. Der Kunde ist zur unbeschadeten Herausgabe nach Beendigung des Mietvertrags verpflichtet.

Bei SaaS-(Software-as-a-Service-)Vertrigen wird das Softwareprodukt nicht Inhouse, also vom Kunden selbst, betrieben. Vielmehr
erhélt der Kunde einen Zugang zum Server der Aareon, tber den die Funktionen der Software bereitgestellt werden. Die Leistung der
Aareon beinhaltet die Bereitstellung des Zugangsrechts sowie analog zum Wartungsvertrag die Durchfiihrung regelmiRiger Updates
und die Erbringung von Support-Services.

Die Realisierung von Erlosen aus Wartungs- und Subskriptionsvertrigen sowie SaaS-Leistungen erfolgt zeitanteilig (pro rata tempo-
ris), d. h. gleichbedeutend mit der Rechnungsstellung tiber den vertraglichen Leistungserbringungszeitraum. Der Beginn des vertragli-
chen Leistungszeitraums ist hierbei der Zeitpunkt der Produktivsetzung. Die Kunden zahlen ihre Gebiihren monatlich oder fiir einen
bestimmten Zeitraum (maximal ein Jahr) im Voraus. Die Vorauszahlungen werden fiir den Teil der noch nicht erfiillten Leistungsver-
pflichtung unter den Vertragsverbindlichkeiten abgegrenzt und entsprechend den kiinftigen Leistungserbringungen ratierlich umsatz-
wirksam aufgelost. Dem Kunden flie3t der Nutzen aus der Leistung zu, und er nutzt gleichzeitig die Leistung, wihrend sie erbracht
wird.

Das Geschiftsmodell der Aareon inkludiert auch die Bereitstellung von Services von Dritten, die durch die Aareon Software unter-
stitzt wird, wie zum Beispiel die Vermittlung von Versicherungsservices, Druckdienstleistungen oder Erstellung von Zettifikaten. Die
Umsatzrealisierung erfolgt unter Beachtung der Agenten-Prinzipal-Stellung entweder als Kommission oder brutto, zum Zeitpunkt, zu
dem die Leistung erbracht ist.

Unter Beratungsleistungen fallen unter anderem Anpassungswiinsche der Kundschaft hinsichtlich ihrer Produkte, Schulungsleistungen,
wie die Software(-module) anzuwenden ist, oder Implementierungsleistungen fiir Migrationsprojekte. Die Umsatzrealisierung erfolgt
nach erbrachter Leistung. Dabei werden auch Vermogenswerte erstellt oder verbessert, iber welche die Kunden Verfugungsmacht
haben. Die Umsatzrealisierung sowie die Bildung des Vertragsvermogenswertes erfolgen in diesen Fillen nach dem Leistungsfort-
schritt, dem eine Input-orientierte Methode zugrunde liegt. Der Leistungsfortschritt der Projekte wird hierbei anhand des Vergleichs
der bereits angefallenen Auftragskosten — im Wesentlichen durch eingesetztes Personal/externe Beratende — mit den insgesamt er-
warteten Auftragskosten des Projekts ermittelt. Der Kunde leistet Anzahlungen fiir die von der Aareon erbrachten Leistungen. Diese
werden mit den zugehdorigen Vertragsvermogenswerten saldiert oder als Vertragsverbindlichkeiten ausgewiesen, sofern die erhaltene
Anzahlung den Vertragsvermogenswert iberschreitet.

In vielen Fillen beinhalten die Vertridge der Aareon eine einzige Leistungsverpflichtung, sodass eine Aufteilung des Transaktionsprei-
ses nicht notwendig ist. In den Fillen, in denen mehrere Vertrige kombiniert werden oder mehrere Leistungsverpflichtungen in einem
Vertrag abgebildet sind, entsprechen die separat fakturierten Betrdge den relativen EinzelverduRerungspreisen. In den wenigen Fillen,
in denen die Faktura nicht den relativen EinzelverduRerungspreisen entspricht, wird eine buchhalterische Aufteilung und bilanzielle
Abgrenzung nach dem ,Adjusted-Market-Assessment-Ansatz“ vorgenommen.

Bei der Aareon werden betriebliche Aufwendungen sowie Zinsertrige und -aufwendungen mit Inanspruchnahme der Leistung bzw.
zum Zeitpunkt ihrer wirtschaftlichen Verursachung ergebniswirksam erfasst.

Far den weitaus bedeutendsten Teil der Kundenvertrige werden in der Aareal Bank Gruppe Standardvertrige abgeschlossen. Dabei
fallen keine zu aktivierenden Vertragsanbahnungskosten an. Des Weiteren bestehen keine wesentlichen variablen Vergiitungen fur die
verschiedenen Leistungen. Den Kunden werden keine wesentlichen Finanzierungskomponenten gewéhrt.
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(6) Leasing-Verhiltnisse

Ein Leasing-Verhiltnis ist ein Vertrag oder ein Teil eines Vertrags, der das Recht, die Nutzung eines identifizierten Vermogenswerts zu
kontrollieren, fur einen vereinbarten Zeitraum gegen Entgelt tibertragt.

Ein Leasing-Nehmer hat gemaf3 IFRS 16 eine Verbindlichkeit fir die Leistung von Leasing-Zahlungen sowie einen Vermogenswert
fur das gewihrte Recht, den zugrunde liegenden Vermogenswert wihrend der Laufzeit des Leasing-Verhiltnisses zu nutzen (Nut-
zungsrecht), zu erfassen. Die vom Standard vorgesehenen Erleichterungen hinsichtlich kurzfristiger Leasing-Vertrige und wertmiRig
unbedeutender Leasing-Objekte werden genutzt. Die Leasing-Verbindlichkeiten beinhalten den Barwert der tiber die Laufzeit des
Leasing-Verhiltnisses zu leistenden Leasing-Zahlungen. Als Leasing-Zahlungen beriicksichtigt werden:

e feste Zahlungen abzuglich etwaiger zu erhaltender Leasing-Anreize,

e variable Leasing-Zahlungen, die an einen Index oder Zinssatz gekoppelt sind,

e crwartete Betrdge aus Restwertgarantien,

e Auslbungspreis einer Kaufoption, wenn die Auslibung hinreichend sicher ist und

e  Strafzahlungen fur eine Kiindigung des Leasing-Verhéltnisses, wenn die Austibung hinreichend sicher ist.

Zur Ermittlung des Barwerts werden die Leasing-Zahlungen mit dem Zinssatz abgezinst, der dem Leasing-Verhiltnis implizit zu-
grunde liegt. Wenn dieser nicht bestimmbar ist, erfolgt eine Abzinsung mit dem Grenzfremdkapitalzinssatz der Aareal Bank Gruppe
im entsprechenden Laufzeitband und in der entsprechenden Wihrung. Die Laufzeit von Leasing-Verhéltnissen wird anhand der un-
kiindbaren Grundlaufzeit unter Einbeziehung von Verldngerungsoptionen und Kiindigungsoptionen bestimmt, wenn diese hinrei-
chend sicher ausgetibt werden.

Das Nutzungsrecht wird bei der erstmaligen Bewertung zu Anschaffungskosten bewertet, die folgende Betrdge enthalten:

e den Betrag der Leasing-Verbindlichkeit,

e bei oder vor dem Bereitstellungsdatum an den Leasing-Geber geleistete Zahlungen, abziiglich jeglicher vom Leasing-Geber er-
haltener Leasing-Anreize,

e anfingliche direkte Kosten und
e  Ruckbauverpflichtungen.

Die Folgebewertung erfolgt zu fortgeftihrten Anschaffungskosten. Die Nutzungsrechte werden linear Giber den Zeitraum der Vertrags-
verhiltnisse abgeschrieben.

Die Aareal Bank Gruppe wendet die Regelungen des IFRS 16 nicht auf Leasing-Nehmerverhiltnisse Giber immaterielle Vermogens-
werte an. Wenn Vertrédge neben Leasing-Komponenten auch Nicht-Leasing-Komponenten enthalten, wird vom im Standard vorgese-
henen Wahlrecht Gebrauch gemacht und es wird auf eine Trennung dieser Komponenten verzichtet.

Die Aareal Bank Gruppe tritt auch als Leasing-Geber auf. Hier ist zwischen Operating Leasing-Verhiltnissen und Financing Leasing-
Verhiltnissen zu unterscheiden. Grundlage fur diese Einstufung ist der Umfang, in dem die mit dem Eigentum an einem zugrunde
liegenden Vermogenswert verbundenen Risiken und Chancen beim Leasing-Geber oder Leasing-Nehmer liegen. Verbleibt ein we-
sentlicher Teil der Chancen und Risiken beim Leasing-Geber, so wird das Leasing-Verhiltnis als Operating Leasing klassifiziert. Liegt
dieser wesentliche Anteil an Chancen und Risiken beim Leasing-Nehmer, so handelt es sich um ein Financing Leasing,
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Die wesentlichen Mietvertrdge der Aareal Bank Gruppe als Leasing-Geber sind Operating Leasing-Verhiltnisse und beziehen sich im
Wesentlichen auf vermietete Immobilien. Diese werden im Bilanzposten Sonstige Aktiva ausgewiesen. Leasing-Vertrdge werden indi-
viduell abgeschlossen und beinhalten unterschiedliche Konditionen.

Bei einem Operating Leasing-Verhdltnis wird das Leasing-Objekt weiterhin als Vermogenswert zu fortgeftihrten Anschaffungskosten
ausgewiesen. Die vereinnahmten Leasing-Zahlungen werden in der Gewinn- und Verlustrechnung im sonstigen betrieblichen Ergeb-
nis gezeigt.

Bei einem Financing Leasing-Verhiltnis bucht die Aareal Bank Gruppe zum Bereitstellungsdatum den Buchwert des Leasing-Objekts
aus und setzt eine Forderung in Hohe des Nettoinvestitionswerts aus dem Leasing-Verhiltnis an. VerduRerungsgewinne oder -ver-
luste aus diesem Vorgang werden in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Bei der Folgebewertung werden Zinsertrdge aus der Leasing-Forderung erfasst und die Nettoinvestition in das Leasing-Verhiltnis wird
um die erhaltenen Leasing-Zahlungen vermindert. Wertminderungen aus diesen Leasing-Forderungen werden in die Risikovorsorge
gemdl’ IFRS 9 einbezogen.

(7) Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung der Aareal Bank Gruppe zeigt die Zahlungsstrome des Berichtszeitraums differenziert nach den Bereichen
der operativen Geschiftstitigkeit, der Investitions- und der Finanzierungstatigkeit. Den Ausgangspunkt der Kapitalflussrechnung bildet
der Zahlungsmittelbestand, der sich aus dem Kassenbestand und Guthaben bei Zentralnotenbanken (sog. ,Zahlungsmittel“) sowie
aus Schuldtiteln offentlicher Stellen und Wechseln, die zur Refinanzierung bei Zentralnotenbanken zugelassen sind (sog. ,Zahlungs-
mitteldquivalente®), zusammensetzt.

Die Definition des Begriffs ,operative Geschéftstitigkeit” folgt der Zusammensetzung des Betriebsergebnisses in der Gesamtergebnis-
rechnung und erfolgt nach der indirekten Methode. Dabei wird das Betriebsergebnis um nicht zahlungswirksame Ergebnisbestandteile
sowie um die Ertragssteuern und die erhaltenen und gezahlten Zinsen korrigiert (sonstige Anpassungen).

Die Cashflows aus Investitionstatigkeit umfassen Ein- und Auszahlungen aus Sachanlagen und Immateriellen Vermogenswerten so-
wie Eigenkapitalinstrumenten und Beteiligungen. In den Cashflows aus Finanzierungstitigkeit sind Zahlungsstrome aus Transaktionen
mit Eigenkapital- und Nachrangkapitalgebern enthalten.

(8) Ermittlung des Fair Value

Die Ermittlung des Fair Value ist tibergreifend fir Finanzinstrumente und fiir nicht finanzielle Vermogenswerte oder Verbindlichkeiten
im IFRS 13 geregelt. GemdR IFRS 13.9 ist der Fair Value der Preis, zu dem unter aktuellen Marktbedingungen am Bewertungsstichtag
in einem geordneten Geschiftsvorfall ein Vermogenswert verkauft oder eine Schuld tGbertragen werden kann. Zur Ermittlung des Fair
Value ist der Hauptmarkt ftir den Vermogenswert oder die Schuld zu betrachten oder, falls ein solcher nicht vorliegt, der fiir den Ver-
mogenswert oder die Schuld vorteilhafteste Markt. Weiterhin ist zu berticksichtigen, ob die Aareal Bank am Bewertungsstichtag eine
Transaktion fir den betreffenden Vermogenswert oder die Schuld zu dem Preis in diesem Markt abschlieRen kann. Der Hauptmarkt
ist der Markt mit dem grof3ten Volumen und der hochsten Handelsaktivitdt, zu dem die Aareal Bank Zugang hat. Der vorteilhafteste
Markt ist der Markt, an dem der Betrag fiir den Verkauf eines Vermogenswerts maximiert bzw. der Betrag fiir die (Ibertragung einer
Verbindlichkeit minimiert wirde.

Die Bewertung der Finanzinstrumente liegt in der Verantwortung des Risikocontrollings und findet im Rahmen des Risikomanage-
mentprozesses statt. Auffilligkeiten und Verdnderungen bei der Bewertung werden fortlaufend analysiert und plausibilisiert. Die Be-
wertungsverfahren werden regelmifig bereichsunabhingig validiert.
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Fair Value-Hierarchie

Der Fair Value-Ermittlung liegt die Fair Value-Hierarchie gemafd IFRS 13.7 2ff. zugrunde, anhand der die einbezogenen Bewertungs-
parameter gemdR ihrer Marktnihe und Objektivitdt jeweils in unterschiedliche Hierarchiestufen eingeteilt werden. Der Fair Value von
Vermogenswerten und Verbindlichkeiten wird der Stufe 1 der Fair Value-Hierarchie zugeordnet, wenn er anhand von qualifizierten
Preisen auf aktiven Mérkten fir identische Vermogenswerte oder Schulden, die unverdndert tibernommen werden, bestimmt wird. Fair
Values, die mithilfe von Eingangsparametern bestimmt werden, die direkt oder indirekt auf beobachtbaren Marktdaten beruhen, aber
keine qualifizierten Preise der Stufe 1 darstellen, sind der Stufe 2 der Hierarchie zugeordnet. Fair Values, die mithilfe von Bewertungs-
techniken bestimmt werden, bei denen ein oder mehrere wesentliche Eingangsparameter nicht auf beobachtbaren Marktdaten beru-
hen, sind der Hierarchiestufe 3 zugeordnet. Die Schitzunsicherheiten hinsichtlich der Fair Value-Bewertung nehmen in den einzelnen
Stufen zu. Das Vorgehen ist in einer entsprechenden Arbeitsanweisung (,Fair Value-Bewertung nach IFRS 13“) geregelt.

Zur Bestimmung von Umgruppierungen eines Finanzinstruments wird die Stufe zu Beginn der Berichtsperiode mit der Stufe am Ende
der Berichtsperiode verglichen und die Verdnderungen angegeben.

Bewertungsmethoden

Die in den Forderungen aus Krediten enthaltenen Immobilien- und Kommunaldarlehen werden fir Zwecke der Fair Value-Ermittlung
unter Anwendung der Discounted-Cashflow-Methode bewertet. Die Abzinsung der zukiinftigen Cashflows eines Geschifts erfolgt mit
geschiftsspezifischen risikoadjustierten Zinssatzen. Diese werden ausgehend von einem quasi-risikolosen laufzeitabhingigen
Marktzinssatz je Wahrung unter Berticksichtigung von Aufschligen fiir kontrahentenspezifische Risiken sowie Kosten eines Kredits
unter der Annahme ermittelt, dass bei Geschiftsabschluss ein marktgerechtes Geschift vorliegt. Bei festverzinslichen Darlehen wer-
den die vertraglich vereinbarten Zahlungsstrome als zukiinftige Cashflows angesetzt. Die zukiinftigen Cashflows fiir variabel verzinsli-
che Darlehen werden mit Verwendung der zuktinftigen Forward-Zinssitze unter Berticksichtigung des jeweiligen Kundenkonditions-
Spreads erzeugt. Bei ausgefallenen Darlehen werden die zukinftigen Cashflows um die erwarteten Verluste reduziert. Schuldver-
schreibungen und Schuldscheindarlehen, fur die kein aktueller Marktpreis in einem aktiven Markt verfiigbar ist, werden tiber eine
Analyse der zukinftigen Zahlungen nach einem Ertragswertverfahren bewertet, dessen Input-Parameter soweit moglich auf beobacht-
baren Marktdaten beruhen. Dazu gehort die Discounted-Cashflow-Methode, mit deren Hilfe der Barwert der vertraglichen Cashflows
bis zum erwarteten Laufzeitende ermittelt wird. Die Barwertermittlung basiert auf der fiir den jeweils relevanten Markt gultigen Bench-
mark-Kurve unter Beriicksichtigung von Bonitdts- und Liquiditatsaufschldgen. Bei optionalen Geschiftsbestandteilen werden das je-
weilige marktiibliche Black / Scholes-Modell oder numerische Verfahren angewendet.

Bei nicht notierten Finanzinvestitionen in Eigenkapitalinstrumente konnen auch die Anschaffungskosten die beste Schitzung des bei-
zulegenden Zeitwerts sein. lhre Werthaltigkeit wird regelmaRig tberpruft.

Der Fair Value von OTC-Derivaten wird auf Basis von brancheniblichen Standardbewertungsmodellen wie der Barwertmethode oder
Optionspreismodellen bestimmt. Dabei werden Eingangsparameter aktiver Markte wie Zinssitze, Zinskurven und Credit Spreads ver-
wendet. Da die Derivate Gegenstand von hochwirksamen Sicherheitenvereinbarungen sind (Credit Support Annex zum ISDA Master
Agreement und Besicherungsanhang zum Deutschen Rahmenvertrag fiir Finanztermingeschiifte), die jeweils einem Besicherungsrah-
menvertrag unterliegen, kann auf Bewertungsanpassungen fiir ein potenzielles Kreditrisiko des Kontrahenten bzw. das eigene Kontra-
hentenausfallrisiko (CVA und DVA) aus Wesentlichkeitsgriinden verzichtet werden. Gleichwohl werden bei ausgefallenen Immobili-
enkrediten Forderungen aus damit im Zusammenhang stehenden Derivaten bei der Risikovorsorgeermittlung berticksichtigt. Die Bank
verwendet fur die Bewertung von barbesicherten Derivaten die Overnight-Interest-Rate-Swap-Kurve (OIS-Kurve).

Fur die Barreserve, sonstige Forderungen aus Krediten sowie kurzfristige Geldmarktforderungen und -verbindlichkeiten stellen die
fortgeftihrten Anschaffungskosten eine angemessene Schitzung des Fair Value dar.
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(9) Ansatz und Bewertung von Finanzinstrumenten

Ein Finanzinstrument ist gemafy IAS 32 eine vertragliche Vereinbarung, die gleichzeitig bei dem einen Vertragspartner zur Entstehung
eines finanziellen Vermogenswerts und bei dem anderen Vertragspartner zur Entstehung einer finanziellen Verpflichtung oder eines
Eigenkapitalinstruments fiihrt.

Ansatz

Sdmtliche Finanzinstrumente einschlieBlich derivativer Finanzinstrumente sind in der Bilanz dann anzusetzen, wenn das bilanzierende
Unternehmen Vertragspartei der den betreffenden Finanzinstrumenten zugrunde liegenden vertraglichen Regelungen geworden ist.
Bei tiblichen Kédufen und Verkédufen von finanziellen Vermogenswerten fallen Handels- und Erfallungstag auseinander. Fir diese tbli-
chen Kiufe und Verkiufe besteht ein Wahlrecht der Bilanzierung zum Handelstag (Trade Date) oder zum Erfiillungstag (Settlement
Date). Im Aareal Bank Konzern werden Finanzinstrumente fvpl zum Handelstag, alle anderen Finanzinstrumente zum Erftillungstag
angesetzt.

Finanzinstrumente sind auszubuchen, wenn vertragliche Rechte an den Zahlungsstromen aus dem finanziellen Vermogenswert erlo-
schen oder auslaufen oder ein Unternehmen den finanziellen Verm6genswert mit seinen wesentlichen Risiken und Chancen tber-
tragt. Zu einer Ausbuchung und einem Neuzugang eines Finanzinstruments kann es auch durch Modifikation der vertraglichen Bedin-
gungen kommen.

Werden Chancen und Risiken nur teilweise tibertragen und ein Teil der Verfligungsmacht zurlickbehalten, so wird der finanzielle Ver-
mogenswert nur bis zur Hohe seines anhaltenden Engagements ausgebucht. Der Wert des fortdauernden Engagements entspricht
dabei dem Umfang, in dem das Unternehmen weiterhin Wertdnderungen des finanziellen Vermogenswerts ausgesetzt ist. Eine finan-
zielle Verbindlichkeit wird bei deren Tilgung, d.h., wenn die im Vertrag genannten Verpflichtungen beglichen wurden, ausgebucht.

Modifikation

Als Modifikation wird grundsitzlich jede vorgenommene Anderung einer bestehenden Kreditvertragsbedingung / Vertragsanpassung
wihrend der Kredit- / Vertragslaufzeit definiert. Dies ist unabhingig von den Griinden fiir die Modifikation (bonititsbedingt oder
marktbedingt). Vertragsanpassungen konnen entweder zu einer Ausbuchung des ,alten“ und Einbuchung eines ,neuen” Vermogens-
werts fiihren, wenn diese so umfassend sind, dass es sich faktisch um einen neuen Vermogenswert handelt (im Folgenden ,substan-
zielle Modifikation), oder auch nur zur Neuberechnung des Buchwerts und Erfassung eines Modifikationsergebnisses, wenn diese
eine Anpassung des bestehenden Vermodgenswerts verkdrpern (im Folgenden ,nicht-substanzielle Modifikation®).

Die von Modifikationen betroffenen Vertragsanpassungen konnen ihre Ursache grundsitzlich in der Bonitit und Zahlungsfahigkeit
des Kreditnehmers (bonititsbedingte Modifikationen) oder der Einriumung giinstigerer Konditionen in einem bestehenden Vertrag
oder der Anpassung der Rahmenbedingungen von Finanzierungen aufgrund eines gednderten Finanzierungsbedarfs des Kunden
(marktbedingte Modifikationen) haben.

Sowohl bei der substanziellen als auch bei der nicht-substanziellen Modifikation kommt es zu Ergebniseffekten.

Bei nicht-substanziellen Modifikationen bestimmt sich die Hohe des Modifikationsergebnisses als Differenz der Bruttobuchwerte vor
und nach Modifikation und wird bei marktinduzierten Modifikationen im Zinsergebnis, bei bonititsbedingten Modifikationen in der

Risikovorsorge ausgewiesen. Die Verdnderung beim Forderungsbuchwert wird im Anschluss tber die Restlaufzeit der Forderung ins
Zinsergebnis amortisiert.

Bei einer substanziellen Modifikation ist der alte Vermodgenswert auszubuchen und ein neuer einzubuchen. Die Differenz der Brutto-
buchwerte vor und nach Modifikation wird bei marktinduzierten Modifikationen nach Inanspruchnahme des bestehenden Risikovor-
sorgebestands als Abgangsergebnis ausgewiesen. Grundlage fur die Beurteilung sind zunichst qualitative Kriterien wie z.B. Schuldner-
wechsel oder Laufzeitverlingerungen von Darlehen, die keine eingeschridnkte Bonitdt aufweisen. Falls diese nicht zutreffen, wird ge-
prift, ob der Barwert der mit dem urspriinglichen Effektivzins abgezinsten, neu vereinbarten Zahlungsstrome um mindestens 10 %
von dem Barwert abweicht, der sich bei Abzinsung der urspriinglichen Zahlungsstrome mit dem ursprtinglichen Effektivzins ergibt.
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Falls dies der Fall ist, liegt ebenfalls eine substanzielle Modifikation vor. Der Ab- und Neuzugang des Darlehens fiihrt zur Festlegung
einer neuen Signifikanzschwelle fiir eine spitere Migration in Stage 2. Bei bonititsbedingten Modifikationen (Stage 3) erfolgt kein
Abgang und die Risikovorsorge wird derart gebildet, dass diese den gesamten Differenzbetrag zwischen dem Buchwert und dem Fair
Value umfasst.

Bewertung

Finanzinstrumente sind bei Zugang mit dem Fair Value bei Folgebewertung ac oder fvoci (siehe Kapitel Klassifizierung) zuzuglich
Transaktionskosten zu bewerten.

Um die Folgebewertung finanzieller Vermogenswerte festzulegen, muss zunéchst eine Klassifizierung des Finanzinstruments erfolgen.
Je nach Klassifizierung erfolgt eine Bewertung zu fortgefiihrten Anschaffungskosten, erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert im
sonstigen Ergebnis oder erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert. Finanzinvestitionen in Eigenkapitalinstrumente werden zum Fair
Value tber die GuV bewertet, es sei denn, beim erstmaligen Ansatz wird pro Einzelinstrument unwiderruflich die Wahl getroffen, bei
der Folgebewertung die Anderungen des beizulegenden Zeitwerts im sonstigen Ergebnis zu erfassen. Im Aareal Bank Konzern wird
dieses Wahlrecht in der Regel aufgrund des Beteiligungscharakters der Eigenkapitalinstrumente ausgeubt.

Finanzielle Verbindlichkeiten werden zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet.

Daneben konnen finanzielle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten unter bestimmten Voraussetzungen zur erfolgswirksamen Bewer-
tung zum Fair Value designiert werden. Dieses Wahlrecht wird im Aareal Bank Konzern nicht genutzt.

Klassifizierung

Die Klassifizierung, d.h. die Festlegung der Bewertungskategorie eines finanziellen Vermodgenswerts, ist anhand von zwei Kriterien zu
beurteilen. Das objektive Kriterium betrifft die vertragliche Ausgestaltung, d.h., ob die Zahlungen ausschlieBlich Zins- und Tilgungs-
zahlungen auf das ausstehende Kapital darstellen (SPPI = solely payments of principal and interest). Es wurden entsprechende Krite-
rien festgelegt, die bei Zugang geprift werden. Dies kénnen z.B. Finanzierungen mit primdrem Investitionsrisiko oder vertraglich ver-
einbarte Zahlungen sein, die vom wirtschaftlichen Erfolg des Kreditnehmers abhidngen. Das subjektive Kriterium zur Klassifizierung
betrifft das Geschiftsmodell (Business Model), also das Ziel, das ein Unternehmen fir eine Gruppe von Vermogenswerten verfolgt.

Eine Folgebewertung zu fortgefahrten Anschaffungskosten (ac = amortised cost) ist vorzunehmen, wenn das Finanzinstrument
zum einen gehalten wird, um die vertraglich vereinbarten Cashflows zu vereinnahmen (Business Model ,Halten“) und zum anderen
zusitzlich die vertraglich vereinbarten Cashflows ausschlieBlich Zins- und Tilgungszahlungen darstellen und damit SPPI-konform
sind. Diese Klassifizierung findet fir einen grofRen Teil des Kredit- und Wertpapiergeschifts Anwendung.

Eine Folgebewertung zum Fair Value mit Erfassung der Wertschwankung im Eigenkapital mit Recycling (fvoci = fair value through
other comprehensive income) ist vorzunehmen, wenn Finanzinstrumente SPPI-konform sind und entweder gehalten werden, um die
vertraglich vereinbarten Cashflows zu vereinnahmen, oder auch verdufSert werden kénnen (Business Model ,Halten & Verkaufen®).

Eine Folgebewertung zum Fair Value mit Erfassung der Wertschwankung in der GuV (fvpl = fair value through profit or loss) ist
zwingend vorzunehmen, sofern das Finanzinstrument nicht SPPI-konform ist oder nicht einem der beiden o.g. Business Models zuge-
ordnet wurde. Letzteres ist z.B. bei kurzfristiger WiederverduRerungsabsicht aufgrund von Syndizierungsauflagen der Fall.

Risikovorsorge

Die Risikovorsorgebildung basiert auf dem internen Staging- und Expected-Credit-Loss (ECL oder EL)-Modell der Aareal Bank. Dazu
werden Finanzinstrumente ac und fvoci sowie Kreditzusagen und Finanzgarantien beim Zugang und in der Folgebilanzierung ver-
schiedenen Stufen (Stages) zugeordnet und ihre Risikovorsorge entsprechend in Hohe des Zwolf-Monats-ECL bzw. in Hohe der er-
warteten Verluste bezogen auf die gesamte Restlaufzeit des Instruments (Lifetime-ECL oder LEL) gebildet.
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Stage 1: Dieser Stufe werden alle Finanzinstrumente ohne Impairment-Trigger beim Erstzugang zugeordnet. Ein Ab- und Zugang bei
substanzieller Modifikation dndert die Zuordnung nicht. Erhoht sich das Kreditrisiko des betreffenden Finanzinstruments nicht
signifikant, so ist das Finanzinstrument auch in der Folgebilanzierung in Stage 1 zu belassen. Die Bildung der Risikovorsorge erfolgt
in Hohe der erwarteten Verluste der folgenden zwolf Monate und die Berechnung des Zinsertrags auf Basis des Bruttobuchwerts
unter Anwendung der Effektivzinsmethode. Die Risikovorsorge ist barwertig zu bilden.

Stage 2: Dieser Stufe werden alle Finanzinstrumente zugeordnet, deren Kreditrisiko sich seit dem Erstzugang signifikant erhoht hat.
Ein Ab- und Zugang bei substanzieller Modifikation dndert die Zuordnung nicht. Die Bildung der Risikovorsorge erfolgt in Hohe der
erwarteten Verluste bezogen auf die gesamte Restlaufzeit des Instruments und die Berechnung des Zinsertrags auf Basis des Brutto-
buchwerts unter Anwendung der Effektivzinsmethode. Die Risikovorsorge ist barwertig zu bilden. Die signifikante Erhohung des Kre-
ditrisikos fur die Zuordnung zu Stage 2 wird auf Basis des sog. Expected downgrade-bankinternen Staging-Modells und unter Be-
riicksichtigung von quantitativen und qualitativen Kriterien ermittelt. Diese Kriterien sind das Bonitits-Rating des Kunden, die Betreu-
ungsintensitit (Intensivbetreuung), das Vorliegen von Forbearance-MaBnahmen und/oder Zahlungsverziige von mehr als 30 Tagen.
Bei Wegfall der signifikanten Erhohung des Kreditrisikos erfolgt ein Riicktransfer des Finanzinstruments in Stage 1. Hinsichtlich der in
der Aareal Bank AG etablierten Kreditrisikomethoden und -systeme verweisen wir auf unsere Ausfiihrungen im Risikobericht als Teil
des Konzernlageberichts.

Stage 3: Dieser Stufe werden alle Finanzinstrumente zugeordnet, bei denen objektive Hinweise auf eine Wertberichtigung (Impair-
ment-Trigger oder credit impaired) vorliegen. Die Bildung der Risikovorsorge erfolgt in Hohe des Lifetime-ECL und die Zinsverein-
nahmung auf Basis des Nettobuchwerts (d.h. Bruttobuchwert abziiglich Risikovorsorge) unter Anwendung der Effektivzinsmethode.
Der Lifetime-ECL in der Stage 3 ist als Differenz zwischen dem Bruttobuchwert und dem Barwert der zukinftig zu erwartenden Zah-
lungsstrome (diskontiert mit dem urspriinglichen Effektivzinssatz) zu ermitteln. Bei Wegfall der Impairment-Trigger erfolgt ein Riick-
transfer des Finanzinstruments in Stage | oder 2.

POCI (purchased or originated credit impaired): Hier werden alle Finanzinstrumente ausgewiesen, die bei Zugang einen Impairment-
Trigger erftllt hatten. Die Bildung der Risikovorsorge erfolgt in Hohe des Lifetime-ECL.

Far die Ermittlung des Expected Credit-Loss wendet die Aareal Bank grundsitzlich ein modellbasiertes Verfahren an, bei dem je nach
Stufe ein- oder mehrjdhrige Parameter genutzt werden. Die Berechnung des EL in Stage | und des LEL in Stage 2 erfolgt auf Basis
der Ein-Jahres- bzw. der Lifetime-Ausfallwahrscheinlichkeit (Probability of Default, PD), der prognostizierten Verlustschwere zum Zeit-
punkt des Ausfalls (Loss Given Default, LGD), der erwarteten Hohe der Forderung zum Zeitpunkt des Ausfalls (Exposure at Default,
EAD), eines Diskontfaktors (DF) und der erwarteten vertraglichen Laufzeit. In den LGD flie3en tiber eine szenariogewichtete Markt-
wertprognose aktuelle und erwartete wirtschaftliche landerspezifische Rahmenbedingungen wie BIP, langfristige Zinsen und Arbeitslo-
senquote ein. Dieser wahrscheinlichkeitsgewichtete Szenariomix reflektiert die geopolitischen und makro6konomischen Unsicherhei-
ten und ergdnzt unser Basisszenario um abweichende Entwicklungen tiber einen Betrachtungszeitraum von drei Jahren. Dartiber hin-
aus fliet die Konjunkturerwartung implizit in die Einschitzung der zuktnftigen Entwicklung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
der Kreditnehmer bzw. der erwarteten Objekt-Cashflows und damit in die Ausfallwahrscheinlichkeit (PD) mit ein. Die szenariobasier-
ten PDs werden aktuell iber ein Management-Overlay abgebildet.

Eine Intensivbetreuung fiihrt zur Risikovorsorgebildung in Hohe des erwarteten Kreditverlusts fur die gesamte Restlaufzeit des Finan-
zinstruments (Stage 2). Gleiches gilt fur Finanzierungen, fur die eine Forbearance-Malnahme gewihrt wird.

Im Rahmen der modellbasierten Risikovorsorgeermittlung kénnen sich stichtagsbedingte Sachverhalte ergeben, die Anpassungen an
der Berechnung erfordern (sog. Post-Model-Adjustments). Dabei kann es sich um bekannte Modellschwichen, technische Verarbei-
tungsprobleme oder Datenmingel sowie um Expertenschitzungen zu Risiken handeln, die mogliche Liicken im Modell schlief3en
sollen. Die Post-Model-Adjustments werden — soweit sie zum Bilanzstichtag erforderlich waren — in der Anhangangabe (32) Risiko-
vorsorge beschrieben.

In Stage 1 wird maximal ein Zwdlf-Monatszeitraum betrachtet, wihrend in den Stages 2 und 3 die erwartete vertragliche Laufzeit des
Finanzinstruments (bzw. in Stage 3 die erwartete Riickftihrungsdauer des Finanzinstruments) berticksichtigt werden muss.
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Der EL in Stage 3 wird in der Regel auf Basis von individuell geschitzten Cashflows (ECF-Verfahren) in drei wahrscheinlichkeitsge-
wichteten Szenarien ermittelt. Die Hohe der Risikovorsorge wird als Differenz zwischen dem Buchwert des Vermogenswerts und dem
Barwert der erwarteten zukuinftigen Cashflows, abgezinst mit dem ursprtinglichen Effektivzinssatz bei erstmaligem Ansatz bzw. bei
variabel verzinslichen Finanzinstrumenten nach der letzten Zinsanpassung, unter Berticksichtigung der Cashflows aus der Verwertung
der gestellten Sicherheiten, ermittelt. Die Sicherheiten bestehen weitgehend in Form von Grundschulden / Hypotheken. Die Bewer-
tung der Grundschulden / Hypotheken erfolgt zum Fair Value des jeweiligen Szenarios und basiert im Regelfall auf dem Ertragswert-
verfahren oder der Discounted-Cashflow-Methode. Impairment-Trigger sind deutliche Anzeichen fir eine Bonitdtsverschlechterung
des Schuldners, auftretende Riickstidnde, externe Gutachten sowie weitere Hinweise darauf, dass nicht alle Zins- und Tilgungsver-
pflichtungen vertragsmiRig geleistet werden konnen.

Der Risikovorsorgebestand fiir Fremdkapitalinstrumente ac wird im Bilanzposten Risikovorsorgebestand ac, fiir Fremdkapitalinstru-
mente fvoci in der Riicklage aus der Bewertung von Fremdkapitalinstrumenten fvoci und fiir Kreditzusagen und Finanzgarantien in
den Riickstellungen ausgewiesen. Fremdkapitalinstrumente, die unter POCI ausgewiesen werden, werden netto, d.h. ohne Risikovor-
sorgebestand, bilanziert. Bei Verdnderungen der Risikovorsorge erfolgt eine Zu- oder Abschreibung des Buchwerts tiber die sonstige
Risikovorsorge.

Bei Uneinbringlichkeit der Forderungen wird der entsprechende Risikovorsorgebestand in Anspruch genommen und die Forderungen
werden ausgebucht. Direktabschreibungen werden nicht vorgenommen.

Die Risikovorsorge fiir Forderungen sonstiges Geschift wird nach einem vereinfachten Verfahren in Hohe des Lifetime-Expected Cre-
dit-Loss ermittelt.

Sicherungsbeziehungen

Die im Risikobericht des Konzernlageberichts dargestellte Risikomanagementstrategie ist die Grundlage ftr die Bilanzierung von Si-
cherungsbeziehungen. Im Aareal Bank Konzern werden Risiken aus Wertinderungen bei nicht ergebniswirksam zum Fair Value be-
werteten Geschiften abgesichert. Dabei wird versucht, die genannten Risiken aus den Grundgeschiften durch den Abschluss eines
Sicherungsderivats zu kompensieren, dessen Wertdnderungen sich gegenladufig zu denen des Grundgeschifts entwickeln. Durch-
schnittspreise oder -kurse der Sicherungsgeschifte sind fir die Steuerung nicht relevant. Ftir Geschifte, die ergebniswirksam zum Fair
Value bewertet werden, ist keine Bilanzierung von Sicherungsbeziehungen erforderlich. Die Ergebnisse wirtschaftlicher Sicherungsbe-
ziehungen kompensieren sich im Ergebnis aus zum Fair Value bewerteten Geschiften.

Hedge Accounting nach IFRS 9 unterscheidet verschiedene Formen von Sicherungsbeziehungen.

Fair Value-Hedges dienen der Absicherung von Grundgeschiften gegen Fair Value-Anderungen aus Zins- oder Zins- und Wihrungs-
anderungen, die entsprechend als abgesichertes Risiko festgelegt werden. Im Aareal Bank Konzern werden typischerweise Immobili-
endarlehen, Wertpapiere und Schuldscheindarlehen mittels Zins- und Zins- / Wihrungs-Swaps abgesichert. Die zur Absicherung
bestimmten Derivate werden zum Fair Value erfolgswirksam bilanziert. Ebenso werden die gegenliufigen Fair Value-Anderungen, die
aus dem gesicherten Risiko beim Grundgeschift resultieren, bilanziell erfolgswirksam erfasst. Der Teil der Zeitwertinderungen beim
Grundgeschift, der nicht dem abgesicherten Risiko zuzurechnen ist, wird entsprechend der Kategorisierung des Grundgeschifts be-
handelt. Ist die Sicherungsbeziehung in vollem Umfang effektiv, kompensieren sich die Bewertungsergebnisse. Aus der Absicherung
resultierende Buchwertanpassungen des Grundgeschifts werden nach Beendigung der Sicherungsbeziehung bis zum Laufzeitende
des Geschifts erfolgswirksam aufgel6st.

Absicherungen von Nettoinvestitionen in einen auslidndischen Geschiftsbetrieb werden zur Absicherung des Fremdwiahrungsrisikos,
das aus der Umrechnung des Nettovermoégens ausldndischer Konzernunternehmen entsteht, eingesetzt. Die effektiven Bewertungser-
gebnisse aus den Sicherungsderivaten werden direkt im Eigenkapital in der Riicklage fur Wahrungsumrechnung bilanziert. Der ineffek-
tive Teil der Wertdnderung des Sicherungsderivats ist in der GuV zu erfassen. Der Gewinn oder Verlust aus dem Sicherungsderivat,
der dem effektiven Teil der Sicherungsbeziehung zuzurechnen ist und direkt im Eigenkapital erfasst wurde, ist im Zeitpunkt der Ver-
duRerung des ausldndischen Geschiftsbetriebs erfolgswirksam zu erfassen. Die Umrechnungsdifferenzen, die aus der Umrechnung
des Abschlusses eines Geschiftsbetriebs mit abweichender funktionaler Wahrung in die Konzernwdhrung resultieren, sind ebenfalls
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direkt im Eigenkapital in der Riicklage fur Wéhrungsumrechnung zu bilanzieren und werden bei einer VerduRRerung des auslidndischen
Geschiftsbetriebs vom Eigenkapital in die GuV umgegliedert.

Die Wirksamkeit der Sicherungsbeziehungen wird durch eine Sensitivititsanalyse im Hinblick auf die gesicherten Risiken prospektiv
Uberprift. Dazu werden die Basis Point Values, d.h. die Sensitivitdten der IFRS-Buchwerte der Grund- und Sicherungsgeschifte, ei-
nander gegentibergestellt. Griinde fur eine Unwirksamkeit konnen u.a. Unterschiede in der Laufzeit der Geschidfte oder Zahlungster-
mine sowie unterschiedliche Marktkonventionen fiir Grund- und Sicherungsgeschifte sein, die sich in den relevanten Bewertungspa-
rametern niederschlagen (z.B. OIS-Diskontierung) und alle Risiko- und Hedgearten betreffen. Fremdwahrungsbasisspreads werden als
Kosten der Absicherung bilanziert. Anderungen des beizulegenden Zeitwerts dieser Komponente werden erfolgsneutral im OCI er-
fasst. Soweit sich im Rahmen der Risikosteuerung Anderungen bei den Sicherungsbeziehungen ergeben, wird die Sicherungsquote
bestehender Sicherungs- und oder Grundgeschéfte angepasst.

Wir verweisen auch auf unsere Ausfithrungen in den Anhangangaben (36) und (72).

(10) Barreserve

In dem Posten Barreserve werden Kassenbestand und Guthaben bei Zentralnotenbanken ausgewiesen. Die Barreserve ist ausschlief3-
lich der Bewertungskategorie ac zugeordnet.

(11) Forderungen aus Krediten
In dem Posten Forderungen aus Krediten werden Immobilien- und Kommunaldarlehen sowie sonstige Forderungen aus Krediten
inklusive abgegrenzter Zinsen ausgewiesen. Die Forderungen aus Krediten konnen allen Bewertungskategorien zugeordnet werden.

Derzeit werden sie der Bewertungskategorie ac und fvpl zugeordnet. Der nicht ausgezahlte Teil von Kreditzusagen wird in den Even-
tualverbindlichkeiten ausgewiesen.

(12) Geld- und Kapitalmarktforderungen
In dem Posten Geld- und Kapitalmarktforderungen werden Geldmarktforderungen, Schuldscheindarlehen und Schuldverschreibungen

inklusive abgegrenzter Zinsen ausgewiesen. Die Geld- und Kapitalmarktforderungen konnen grundsitzlich allen Bewertungskatego-
rien zugeordnet werden.

(13) Eigenkapitalinstrumente

Der Posten enthilt nicht konsolidierte Eigenkapitalinstrumente. Sie werden der Bewertungskategorie fvoci zugeordnet.

(14) Forderungen sonstiges Geschift

In dem Posten Forderungen sonstiges Geschift werden Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige finanzielle Forde-
rungen ausgewiesen. Die Forderungen sonstiges Geschift werden ausschlieRlich der Bewertungskategorie ac zugeordnet.

(15) Positive Marktwerte aus designierten Sicherungsderivaten / Negative Marktwerte aus designier-
ten Sicherungsderivaten

In den Posten Positive Marktwerte aus designierten Sicherungsderivaten / Negative Marktwerte aus designierten Sicherungsderivaten
werden Derivate mit positiven / negativen Marktwerten aus Fair Value-Hedges, Cashflow-Hedges und Hedges einer Nettoinvestition
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in einen ausldndischen Geschiftsbetrieb inkl. abgegrenzter Zinsen ausgewiesen. Die Derivate werden ausschlie3lich der Bewertungs-
kategorie fvpl zugeordnet. Die Grundlage fur die Bilanzierung von Sicherungsbeziehungen wird im Kapitel ,,Ansatz und Bewertung
von Finanzinstrumenten® in diesem Abschnitt beschrieben. Effekte aus der Bewertung dieser Derivate werden gemeinsam mit den
Effekten aus der Bewertung der Grundgeschéfte im Ergebnis aus Sicherungszusammenhingen ausgewiesen.

(16) Positive Marktwerte sonstige Derivate / Negative Marktwerte sonstige Derivate

In den positiven bzw. negativen Marktwerten sonstige Derivate weist der Aareal Bank Konzern die derivativen Finanzinstrumente aus,
die nicht in bilanziellen Sicherungsbeziehungen stehen. Sie dienen iberwiegend der wirtschaftlichen Absicherung von Marktpreisrisi-
ken. Die Derivate werden ausschlieRlich der Bewertungskategorie fvpl zugeordnet. Ergebnisse aus der Bewertung und der Kiindigung
der Derivate werden im Ergebnis aus Finanzinstrumenten fvpl ausgewiesen. Die im Zusammenhang mit diesen Derivaten erhaltenen
bzw. gezahlten Zinsen werden grundsitzlich ebenfalls im Ergebnis aus Finanzinstrumenten fvpl ausgewiesen. Bei Derivaten, die zu
Sicherungszwecken abgeschlossen wurden, bei denen jedoch kein Hedge Accounting moglich ist, erfolgt der Ausweis der erhaltenen
bzw. gezahlten Zinsen im Zinsergebnis. Effekte aus der Bewertung dieser Derivate werden gemeinsam mit den Effekten aus der Be-
wertung der Geschifte im Ergebnis aus Finanzinstrumenten fvpl ausgewiesen.

(17) Anteile an at equity bewerteten Unternehmen

In dem Posten Anteile an at equity bewerteten Unternehmen werden Anteile an Unternehmen, auf die der Aareal Bank Konzern ei-
nen mafgeblichen Einfluss austiben kann (assoziierte Unternehmen), sowie Anteile an Gemeinschaftsunternehmen ausgewiesen.

Die in dem Posten ausgewiesenen Anteile an assoziierten Unternehmen werden im Zeitpunkt der Entstehung des mafgeblichen Ein-
flusses zu Anschaffungskosten bewertet und in der Folge insbesondere um die anteiligen Ergebnisse eines Geschiftsjahres erfolgs-
wirksam fortgeschrieben.

Der Equity-Bewertung der wesentlichen assoziierten Unternehmen wurden die letzten verfugbaren, aufgestellten Jahresabschlusse
zugrunde gelegt.

(18) Immaterielle Vermégenswerte

In dem Posten Immaterielle Vermogenswerte werden selbsterstellte Software, Geschifts- oder Firmenwerte (Goodwill) sowie andere
immaterielle Vermogenswerte wie z.B. erworbene Software und Lizenzen ausgewiesen.

Immaterielle Vermogenswerte werden mit Ausnahme der Geschifts- oder Firmenwerte zu Anschaffungs-/Herstellungskosten abziig-
lich planmdRiger und gegebenenfalls aufRerplanmiéfRiger Abschreibungen bewertet.

Im Zusammenhang mit der Herstellung von Software entstandene Forschungskosten werden unmittelbar als Aufwand erfasst. Ent-
wicklungsaufwendungen werden ab dem Zeitpunkt aktiviert, ab dem die technische Realisierbarkeit der Fertigstellung der Software
erreicht und eine Reihe weiterer Bedingungen erfillt ist. Die planmdRige Abschreibung erfolgt linear auf Basis einer geschitzten wirt-
schaftlichen Nutzungsdauer von in der Regel fiinf Jahren. Fiir erworbene Software wird ebenfalls von einer begrenzten Nutzungsdauer
ausgegangen. Die Abschreibungen werden im Verwaltungsaufwand erfasst.

Der Geschifts- oder Firmenwert stellt den Uberschuss der Anschaffungskosten tiber den Fair Value der erworbenen Anteile an den
Nettovermogenswerten eines erworbenen Unternehmens zum Erwerbszeitpunkt dar (positiver Unterschiedsbetrag). Der Geschifts-
oder Firmenwert wird mit seinen urspriinglichen Anschaffungskosten abziglich kumulierter Wertminderungen bilanziert. Ein eventuell
beim Unternehmenserwerb entstehender negativer Unterschiedsbetrag (negativer Goodwill) wird sofort ertragswirksam vereinnahmt.



Geschéftsbericht 2023 Aareal Bank Konzern Konzernabschluss Anhang | Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden 99

Sind bei dem mindestens jéhrlich durchzufuhrenden Impairment-Test Anzeichen fir eine Wertminderung eines immateriellen Vermo-
genswerts im Sinne des IAS 36 erkennbar und liegt der erzielbare Betrag unter dem Buchwert dieses Vermogenswetts, so wird eine
erfolgswirksame auRerplanméRige Abschreibung auf den geschitzten erzielbaren Betrag vorgenommen.

Ist es nicht moglich, den erzielbaren Betrag ftr einen einzelnen Vermogenswert zu schitzen, so ist der erzielbare Betrag der zah-
lungsmittelgenerierenden Einheit zu bestimmen, zu der der Vermogenswert gehort. Eine zahlungsmittelgenerierende Einheit ist die
kleinste identifizierbare Gruppe von Vermogenswerten, die Mittelzufliisse erzeugen, die weitestgehend unabhingig von den Mittelzu-
flissen anderer Vermogenswerte oder anderer Gruppen von Vermogenswerten sind. Im Aareal Bank Konzern erfolgt die Definition
einer zahlungsmittelgenerierenden Einheit entweder auf Basis eines einzelnen Tochterunternehmens oder auf Produktebene. Der er-
zielbare Betrag eines Vermogenswerts oder einer zahlungsmittelgenerierenden Einheit ist der hohere der beiden Betrdge aus Fair Va-
lue abzuglich VerduRerungskosten und Nutzungswert. Der Nutzungswert wiederum ist der Barwert der kiinftigen Cashflows, der vo-
raussichtlich aus einem Vermogenswert oder einer zahlungsmittelgenerierenden Einheit abgeleitet werden kann. Die kiinftigen Cash-
flows werden anhand mittelfristiger Planungen bestimmt. Zur Ermittlung des Barwerts der kiinftigen Cashflows werden risikoaddquate
Abzinsungsfaktoren verwendet. Somit unterliegen auch die Bilanzierung der immateriellen Vermodgenswerte und der Wertminderungs-
test Schidtzunsicherheiten.

(19) Sachanlagen

In dem Posten Sachanlagen werden selbstgenutzte Grundstiicke und Gebdude, Betriebs- und Geschiftsausstattung sowie deren Nut-
zungsrechte ausgewiesen. Sachanlagen werden zu ihren um planmiRige und auf3erplanmiRige Abschreibungen verminderten histori-
schen Anschaffungs- /Herstellungskosten bewertet. Abschreibungen werden im Verwaltungsaufwand, die des selbst betriebenen Ho-
tels im Sonstigen betrieblichen Ergebnis ausgewiesen.

Die unter den Sachanlagen ausgewiesenen selbstgenutzten Gebdude werden tber einen Zeitraum zwischen 25 und 50 Jahren linear
abgeschrieben. Selbstgenutzte Grundstiicke werden nicht abgeschrieben. Im Hinblick auf die Bilanzierung der nicht selbstgenutzten
Grundstticke und Gebdude verweisen wir auf die Ausfiihrungen im Abschnitt ,Sonstige Aktiva“. Die Betriebs- und Geschéftsausstat-
tung wird nach der linearen Methode unter Verwendung der folgenden Zeitrdume abgeschrieben:

Abschreibungszeitraum

Ubrige Sachanlagen
EDV-Anlagen 3-7 Jahre

sonstige Betriebs- und Geschéftsausstattung 5-13 Jahre

Mietereinbauten werden nach den fiir Gebdude geltenden Grundsatzen abgeschrieben.

Hinsichtlich der Bilanzierung von Wertminderung im Sinne des IAS 36 verweisen wir auf die Ausfihrungen zu ,Immaterielle Vermo-
genswerte“ in diesem Abschnitt.

Gewinne und Verluste aus der VerduBerung von Sachanlagen werden erfolgswirksam im Sonstigen betrieblichen Ergebnis erfasst.

Anschaffungen von Sachanlagen im Wert von bis zu 250,00 € netto (geringwertige Wirtschaftsgiiter) werden sofort als Aufwand
erfasst.

Alle Sachanlagen, deren Anschaffung oder Herstellung im laufenden Geschiftsjahr tber 250,00 € netto liegen und den Betrag von
1.000,00 € nicht tiberschreiten, konnen in einen Jahressammelposten zusammengefasst werden. Dieser Sammelposten wird tiber
funf Jahre linear abgeschrieben.
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(20) Ertragsteueranspriiche / Ertragsteuerverpflichtungen

Die Bewertung unsicherer Steuerpositionen erfolgt in Hohe der bestmoglichen Schitzung des Erfiillungsbetrags (wahrscheinlichster
Wert). Abweichend erfolgt die Bewertung nach dem Erwartungswert, sofern dies einer genaueren Schitzung dient.

Die OECD hat im Jahr 2021 Regelungen beschlossen, mit denen eine globale effektive Mindestbesteuerung sichergestellt und ag-
gressiven Steuergestaltungen entgegengewirkt werden soll (sog. Pillar 2). Diese Regelungen wurden im Jahr 2022 von der EU tiber-
nommen. In Deutschland wurde am 27. Dezember 2023 das "Mindestbesteuerungsrichtlinie-Umsetzungsgesetz” (MinStG) verkiin-
det, mit dem diese internationalen Regelungen in deutsches Recht transferiert werden. Die Regelungen gelten erstmalig fur Wirt-
schaftsjahre, die nach dem 30. Dezember 2023 beginnen (§ 101 MinStG). Die Aareal Bank Gruppe weist als multinationale Unter-
nehmensgruppe einen Konzernumsatz von mehr als 750 Mio. € aus und ist somit von den Regelungen der Mindestbesteuerung
betroffen. Nach derzeitigem Stand durften Geschiftseinheiten in 18 Liandern zu berticksichtigen sein, wobei auch in diesen Landern
(mit Ausnahme der USA) das Gesetz umgesetzt wurde bzw. in den nichsten Monaten umgesetzt werden soll.

Allerdings ist die Aareal Bank AG seit (Ibernahme nicht mehr oberste Muttergesellschaft nach § 4 Abs. 3 MinStG. Die Aareal Bank
AG wire jedoch zwischengeschaltete Muttergesellschaft nach § 4 Abs. 3 ff. MinStG und wiirde ggf. als Gruppentrdger die Mindest-
steuer schulden. Fur die Aareal Bank AG treten die Regelungen in den jeweiligen Teilnehmerstaaten im In- und Ausland erst fur Ge-
schiftsjahre ab 2024 ff. in Kraft, sodass sich keine Auswirkungen auf den tatsidchlichen Steueraufwand des Berichtsjahres ergeben.
Inhaltlich gehen wir davon aus, dass sich von der Regelung, bis auf erhebliche Umsetzungskosten durch ein zusitzliches Steuerrepor-
ting, keine wesentlichen steuerlichen Effekte bzw. Ergdnzungssteuerbetrige ergeben, da die effektive Steuerquote in allen Staaten, in
denen der Konzern titig ist, voraussichtlich tiber 15 % liegen wird. Die Aareal Bank AG wird von den Ubergangsvorschriften und
Vereinfachungsregelungen der §§ 79 bis 81 und 84 bis 87 und 89 MinStG Gebrauch machen. Die Aareal Bank AG hat festgelegt,
dass es sich bei der globalen Mindeststeuer um eine Ertragsteuer handelt. GemiR IAS 12.4a sind bei der Ermittlung latenter Steuern
Differenzen aus der Anwendung des MinStG sowie vergleichbarerer ausldndischer Gesetze nicht zu beriicksichtigen. Die Aareal Bank
AG bereitet ihre Prozesse derzeit auf die kiinftige Inanspruchnahme von Vereinfachungsregelungen vor, priift potenziell vorteilhafte
Wahlrechte, beobachtet das Gesetzgebungsverfahren und arbeitet an weiteren Umsetzungserfordernissen (z. B. Tax Compliance).

(21) Aktive latente Steuern / Passive latente Steuern

Aktive latente Steuern werden angesetzt, wenn sie als werthaltig angesehen werden. Die Beurteilung der Werthaltigkeit erfolgt mittels
einer steuerlichen Planungsrechnung (interne Bewertung) auf Basis der mittelfristigen Konzernplanung. Demnach werden aktive la-
tente Steuern nur bilanziert, insoweit es nach unserer Einschitzung in Zukunft wahrscheinlich ist, dass zu versteuernde Ergebnisse
erzielt werden, gegen die die tempordren Differenzen verwendet und steuerliche Verlustvortréage verrechnet werden konnen. Hierbei
wurden die der latenten Steuerposition zugrunde liegenden Sachverhalte einer Laufzeitanalyse unterzogen. Die Berechnung der laten-
ten Steuern erfolgt auf Basis der landesspezifischen und unternehmensindividuellen Steuersitze, die bei der Realisierung der tempo-
raren Differenzen und Verrechnung der Verlustvortrige voraussichtlich gtiltig sein werden.

Aktive und passive latente Steuern werden gemafd IAS 12.74 saldiert, wenn ein einklagbares Recht zur Aufrechnung von tatsdchli-
chen Steuererstattungsanspriichen gegen tatséchliche Steuerverpflichtungen besteht und wenn es sich bei den aktiven und passiven
latenten Steuern um Ertragsteuern handelt, die von derselben Steuerbehorde gegenuber derselben steuerpflichtigen Einheit oder Steu-
ergruppe erhoben werden.

Hinsichtlich der Fristigkeit der latenten Steuerpositionen liegt grundsitzlich Langfristigkeit vor. Als langfristig definieren wir die Rest-
laufzeit beziehungsweise den Zeitpunkt der voraussichtlichen Realisierung, wenn zwischen dem Abschlussstichtag und dem Fillig-
keitstermin mehr als ein Jahr liegt.
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(22) Sonstige Aktiva

In dem Posten Sonstige Aktiva werden u.a. Immobilien und Vertragsvermogenswerte ausgewiesen. Die unter den Sonstigen Aktiva
ausgewiesenen Immobilien sind zur kurzfristigen VerdufRerung vorgesehen. Sie werden geméfRR IAS 2 mit dem niedrigeren Wert aus
Anschaffungs- oder Herstellungskosten und NettoverduRerungswert bewertet und unterliegen damit Schétzunsicherheiten.

(23) Geld- und Kapitalmarktverbindlichkeiten

In dem Posten Geld- und Kapitalmarktverbindlichkeiten sind Geldmarktverbindlichkeiten, Hypotheken- und Offentliche Pfandbriefe,
Schuldscheindarlehen und sonstige Schuldverschreibungen inklusive abgegrenzter Zinsen ausgewiesen. Die Geld- und Kapitalmarkt-
verbindlichkeiten sind der Bewertungskategorie ac zugeordnet.

(24) Wohnungswirtschaftliche Einlagen

In dem Posten Wohnungswirtschaftliche Einlagen sind téglich fdllige und Termineinlagen inklusive abgegrenzter Zinsen ausgewiesen.
Die Wohnungswirtschaftlichen Einlagen sind der Bewertungskategorie ac zugeordnet.

(25) Verbindlichkeiten sonstiges Geschift

In dem Posten Verbindlichkeiten sonstiges Geschéft werden Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und sonstige finanzi-
elle Verbindlichkeiten ausgewiesen. Die Verbindlichkeiten sonstiges Geschdft werden ausschlieRlich der Bewertungskategorie ac zu-
geordnet.

(26) Nachrangige Verbindlichkeiten

Far die nachrangigen Mittelaufnahmen besteht in keinem Fall eine vorzeitige Riickzahlungsverpflichtung. Im Falle der Liquidation oder
der Insolvenz gehen die Forderungen und Zinsansprtiche aus diesen Verbindlichkeiten den Forderungen aller Gldubiger, die nicht
ebenfalls nachrangig sind, nach. Die nachrangigen Verbindlichkeiten sind der Bewertungskategorie ac zugeordnet.

(27) Riickstellungen

In dem Posten Riickstellungen sind Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen, Riickstellungen fir Personal- und
Sachkosten, Riickstellungen fur auf3erbilanzielle Risiken im Kreditgeschift, Ruckstellungen fiir Rechts- und Steuerrisiken sowie tbrige
Rickstellungen ausgewiesen. Rickstellungen werden gebildet, wenn zum Bilanzstichtag eine gegenwartige rechtliche oder faktische
Verpflichtung gegentiber Dritten aus einem Ereignis der Vergangenheit besteht, der Abfluss von Ressourcen zur Erftillung dieser Ver-
pflichtung wahrscheinlich ist und die Hohe der Verpflichtung zuverldssig geschatzt werden kann. Die Bewertung der Riickstellungen
erfolgt in Hohe der bestmdglichen Schitzung des Erfiillungsbetrags (wahrscheinlichster Wert). Im Rahmen von Unternehmenserwer-
ben wurden nach IFRS 3 auch Eventualverbindlichkeiten mit ihrem Fair Value (Erwartungswert) angesetzt. Diese werden erst beim
Entfallen des Grunds aufgelost.

Die Bewertung unterliegt zahlreichen Unwigbarkeiten und erfordert oftmals Einschdtzungen in erheblichem Umfang durch das Ma-
nagement hinsichtlich verschiedener Einflussfaktoren, die sich im weiteren Verlauf als nichtzutreffend erweisen konnen. Die endgiil-
tige Hohe der Verbindlichkeiten kann von der im Rahmen der Bilanzierung zuvor vorgenommenen Bewertung erheblich abweichen.
Das Ergebnis einzelner rechtlicher Verfahren kann z.B. nicht mit Gewissheit vorhergesagt werden.

Wird nicht mit einer kurzfristigen Inanspruchnahme innerhalb von zwolf Monaten aus der Verpflichtung gerechnet, so wird die Rick-
stellung barwertig angesetzt.
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Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen

Im Aareal Bank Konzern existieren verschiedene Pensionspldne gemafd IAS 19. IAS 19 unterscheidet bei der Bilanzierung von Pensi-
onsverpflichtungen zwischen beitragsorientierten und leistungsorientierten Pensionspldnen.

Ein beitragsorientierter Plan ist ein Pensionsplan, bei dem der Arbeitgeber fixe Beitrdge an eine eigenstindige Gesellschaft bzw. einen
Fonds entrichtet. Der Arbeitgeber hat keine rechtliche oder faktische Verpflichtung, zusétzliche Beitrdge zu leisten, wenn die Gesell-
schaft bzw. der Fonds nicht gentigend Vermogenswerte hdlt, um die Pensionsanspriiche aller Mitarbeiter aus dem laufenden und vor-
herigen Geschiftsjahren zu begleichen. Zu den beitragsorientierten Plinen werden auch die Beitrdge zur gesetzlichen Rentenversi-
cherung gezihlt. Die Beitrdge fur einen beitragsorientierten Plan sind im Personalaufwand zu erfassen.

Leistungsorientierte Versorgungszusagen sind samtliche Pensionsverpflichtungen, die nicht die Merkmale einer beitragsorientierten
Versorgungszusage erfiillen. Die Hohe der Verpflichtung héngt tiblicherweise von einem oder mehreren Faktoren wie Alter, Dienstzeit
und Gehalt ab.

Die Verpflichtung des Konzerns aus leistungsorientierten Pldnen wird in der Konzernbilanz in Form von Ruiickstellungen ausgewiesen.
Diese resultieren aus Betriebsvereinbarungen mit Angestellten, einzelvertraglichen Regelungen mit leitenden Angestellten sowie aus
mit Mitgliedern der Geschiftsfihrung abgeschlossenen Einzelvertrigen. Der Berechnung der Riickstellungen werden erwartete wirt-
schaftliche und demografische Entwicklungen sowie Gehaltstrends zugrunde gelegt. Die Ermittlung der Riickstellungshéhe im Kon-
zermn erfolgt mittels versicherungsmathematischer Gutachten. Den durch externe Aktuare erstellten Gutachten liegen fur die Aareal
Bank spezifische und konzerneinheitlich angewandte Parameter zugrunde.

Die Riickstellungshohe fir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen aus leistungsorientierten Plinen wird nach dem Anwartschafts-
barwertverfahren (Projected Unit Credit Method) gemaR IAS 19 auf Basis versicherungsmathematischer Gutachten ermittelt, wobei
die unterschiedlichen Pensionsplidne gesondert bewertet werden. Vom Barwert der Pensionsverpflichtung wird der Zeitwert des Plan-
vermogens, ggf. unter Berticksichtigung der Regelungen zur Wertobergrenze eines Uberhangs des Planvermogens tiber die Verpflich-
tung (sog. Asset Ceiling), abgezogen. Hieraus ergibt sich die Nettoverpflichtung (Ruickstellung) bzw. der Vermdgenswert aus den leis-
tungsorientierten Planen. Der Nettozinsaufwand des Geschiftsjahres wird ermittelt, indem der zu Beginn des Geschiftsjahres ermit-
telte Abzinsungsfaktor auf die zu diesem Zeitpunkt ermittelte Nettoverpflichtung und die erwartete Entwicklung angewandt wird. Der
herangezogene Rechnungszins orientiert sich am Kapitalmarktzins von hochrangigen Industrieanleihen mit vergleichbarer Laufzeit
zum Bilanzstichtag. Die Ermittlung erfolgt nach dem Willis Towers Watson ,,GlobalRate:Link“-Verfahren. Als Datengrundlage dienen
die von Bloomberg erfassten Unternehmensanleihen, die zumindest ein ,,AA“-Rating aufweisen und zudem auf die gleiche Wiahrung
lauten wie die zugrunde liegende Pensionsverpflichtung. Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste (Neubewertungen), die
sich bezuglich des Verpflichtungsumfangs aus der Erwartungsanderung hinsichtlich der Lebenserwartung, Rententrends, Gehaltsent-
wicklungen und Rechnungszins gegeniiber der Einschdtzung zum Periodenbeginn bzw. gegentiber dem tatsdchlichen Verlauf wih-
rend der Periode ergeben, werden erfolgsneutral direkt im Sonstigen Ergebnis in dem Posten Verdnderung der Riicklage aus der Neu-
bewertung von leistungsorientierten Pldnen erfasst. Eine erfolgswirksame Erfassung der im Sonstigen Ergebnis ausgewiesenen versi-
cherungsmathematischen Gewinne und Verluste (Neubewertungen) in nachfolgenden Perioden (sog. Recycling) ist nicht gestattet.
Ebenfalls erfolgsneutral im Sonstigen Ergebnis auszuweisen sind Differenzen zwischen dem am Periodenanfang auf Basis des dann
gultigen Rechnungszinses ermittelten Ertrags aus Planvermodgen und dem am Ende der Periode tatsdchlich erzielten Ertrag aus Plan-
vermogen (Neubewertung). Die versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste sowie die Differenz zwischen dem erwarteten
und tatsdchlichen Ergebnis aus dem Planvermdégen sind Bestandteil der Anderen Ricklagen. Sie werden in der Eigenkapitalverdnde-
rungsrechnung separat ausgewiesen. Somit beruht auch die Bilanzierung von Pensionsverpflichtungen auf Schitzungen, die mit Unsi-
cherheit behaftet sind.

Anteilsbasierte Vergiitung

Im Aareal Bank Konzern bestehen anteilsbasierte Vergilitungsplane mit Barausgleich im Sinne des [FRS 2. Zur detaillierten Beschrei-
bung und dem Umfang der Verglitungspldne sowie zum angewandten Bewertungsmodell und den Auswirkungen der anteilsbasierten
Verglitung auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns verweisen wir auf unsere Ausfiihrungen in der Anhangangabe
(82).
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Verpflichtungen, die aus den anteilsbasierten Vergtitungspldnen resultieren, werden durch Rackstellungen bilanziell erfasst. Die Ruck-
stellungsbildung erfolgt tiber den Verwaltungsaufwand. Die Hohe der Ruickstellungen entspricht dem beizulegenden Zeitwert der je-
weiligen Verpflichtung am Bilanzstichtag,

(28) Sonstige Passiva

In dem Posten Sonstige Passiva werden u.a. Vertragsverbindlichkeiten, Rechnungsabgrenzungsposten und Verbindlichkeiten aus
sonstigen Steuern ausgewiesen.

(29) Eigenkapital

In dem Posten Eigenkapital werden das Gezeichnete Kapital, die Kapitalrticklage, die Gewinnrticklage und die Anderen Ricklagen
ausgewiesen. Zu den Anderen Racklagen zdhlen die Ricklage aus der Neubewertung von leistungsorientierten Pldnen, die Ricklagen
aus der Bewertung von Eigen- und Fremdkapitalinstrumente fvoci, die Riicklage aus Wertdnderungen des Wiahrungsbasis-Spreads
und die Ruicklage aus Wahrungsumrechnung. Dartiber hinaus werden in dem Posten Eigenkapital nicht beherrschende Anteile und
die sog. Additional-Tierl-Anleihe (AT I-Anleihe) ausgewiesen. Die AT I-Anleihe wird als Eigenkapital klassifiziert, da weder eine
Verpflichtung zur Riickzahlung der Anleihe noch eine Verpflichtung zur laufenden Bedienung (Zahlung einer Dividende) besteht. Die
der Emission der AT I-Anleihe direkt zurechenbaren Transaktionskosten sowie gezahlte Dividenden werden unter Berlicksichtigung
von Steuern erfolgsneutral unmittelbar vom Eigenkapital abgezogen.

(30) Finanzgarantien

Eine Finanzgarantie ist ein Vertrag, bei dem der Garantiegeber zur Leistung bestimmter Zahlungen verpflichtet ist, den Garantieneh-
mer fur einen Verlust zu entschidigen, der entsteht, weil ein bestimmter Schuldner seinen Zahlungsverpflichtungen nicht fristgemaf
nachkommt. Beim Garantiegeber sind Finanzgarantien zum Zeitpunkt des Zugangs bilanziell in Hohe des beizulegenden Zeitwerts
der Garantieverpflichtung als Verbindlichkeit zu erfassen. Im Rahmen der Folgebewertung ist die Verpflichtung mit dem hoheren Wert
aus dem wertgeminderten Betrag oder dem urspriinglichen Betrag abziglich der kumulativen Amortisierung zu bewerten. Fur den
Ausweis von Finanzgarantien im Aareal Bank Konzern wird der barwertige Anspruch aus den zukiinftigen Pramienzahlungen des Ga-
rantienehmers mit der Garantieverpflichtung saldiert (Nettomethode).
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Erlduterungen zur Gesamtergebnisrechnung

(31) Zinsiiberschuss

01.01.-31.12.2023

01.01.-31.12.2022

Mio. €
Zinsertrage aus finanziellen Vermdgenswerten ac und fvoci 2.441 1.108
Forderungen aus Krediten 2.184 1.086
Geld- und Kapitalmarktforderungen 257 22
Zinsertrage aus finanziellen Verbindlichkeiten ac 60
Geld- und Kapitalmarktverbindlichkeiten 46
Wohnungswirtschaftliche Einlagen 14
Zinsertrage aus Finanzinstrumenten fvpl 37 30
Forderungen aus Krediten 19 16
Sonstige Derivate 18 14
Marktinduzierte Modifikationsertrage 0 2
Gesamte Zinsertrage und dhnliche Ertréage 2.478 1.200
Zinsaufwendungen fur finanzielle Verbindlichkeiten ac 1.214 172
Geld- und Kapitalmarktverbindlichkeiten 1.104 157
Wohnungswirtschaftliche Einlagen 87 2
Verbindlichkeiten sonstiges Geschaft 3 0
Nachrangige Verbindlichkeiten 20 13
Zinsaufwendungen fur finanzielle Vermogenswerte ac und fvoci - 24
Barreserve = 20
Geld- und Kapitalmarktforderungen - 4
Zinsaufwendungen fir Finanzinstrumente fvpl 286 283
Sonstige Derivate 286 283
Marktinduzierte Modifikationsaufwendungen 0 19
Gesamte Zinsaufwendungen und dhnliche Aufwendungen 1.500 498
Gesamt 978 702

Der Zinstiberschuss lag mit 978 Mio. € im Wesentlichen aufgrund des im Vorjahresvergleich hoheren Kreditportfolios und guter
Margen sowie des gestiegenen Zinsniveaus in Verbindung mit dem weiterhin hohen Einlagenvolumen deutlich tiber dem Vorjahres-

wert (702 Mio. €).
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(32) Risikovorsorge

01.01.-31.12.2023 01.01.-31.12.2022

Mio. €

Zuftihrungen 518 282
Aufldsungen 78 92
Eingange auf abgeschriebene Forderungen 4 1

Sonstige Risikovorsorge -

Bonitétsbedingtes Modifikationsergebnis 5

Gesamt 441 192

Die Risikovorsorge betrug 441 Mio. € (Vorjahr: 192 Mio. €). Sie resultiert im Wesentlichen aus Kreditneuausfillen US-amerikani-
scher Buroimmobilien. Enthalten ist auch die Risikovorsorgezuftihrung fiir einen forcierten NPL-Abbau einschlieBlich der rund
35 Mio. € fur unser abgebautes Russland-Exposure.

Daneben wurde modellbasierte Risikovorsorge in Stage 1 und 2 durch ein Post-Model-Adjustment in Hohe von insgesamt

25 Mio. € gebildet. Dieses setzt sich aus mehreren Komponenten zusammen. Auf der einen Seite wurde, basierend auf den Erfah-
rungen aus 2023, das bisherige Modell zur Berticksichtigung von sogenannten Forward Looking-Informationen in den Ausfallschét-
zungen fur gewerbliche Immobilienfinanzierungen dahingehend erweitert, dass die Inflationsentwicklung als zusétzliche makrotkono-
mische Variable aufgenommen wurde. Dartiber hinaus wurde die Methodik zum Stufentransfer erweitert, sodass Refinanzierungsrisi-
ken bei endfilligen Krediten im letzten Laufzeitjahr systematisch berticksichtigt werden. Bis zum Zeitpunkt der Jahresabschlusserstel-
lung waren nicht alle Komponenten zur vollstindigen technischen Abbildung dieser Aspekte im produktiven System abgebildet, so-
dass die Bildung eines technischen Overlay notwendig war. Darliber hinaus wurden im Vorgriff auf, aufgrund der statistisch unge-
wohnlich hohen Anzahl von Ausfillen in 2023, erwartbare Kalibrierungseffekte im Ratingverfahren die Ausfallwahrscheinlichkeiten
um 10 % erhoht. Da die Validierungs- und Kalibrierungsanalysen fristgerecht erst im Laufe des Jahres 2024 abgeschlossen werden,
wurde entschieden, diesen Aspekt als Overlay abzubilden. In Summe entfallen ca. 25 % des Overlay-Betrags auf US-amerikanische
Buroimmobilien.

Die Methodik zur Ermittlung der Risikovorsorge wird im Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden“ Anhangangabe (9) An-
satz und Bewertung von Finanzinstrumenten beschrieben.

Die Risikovorsorgebildung und die verwendeten Sicherheitenwerte beruhen auf der Betrachtung von finf verschiedenen makrodko-
nomischen Szenarien, die unterschiedlich gewichtet werden. Das wahrscheinlichste Szenario wird dabei als Baseline bezeichnet und
ist detailliert im Kapitel ,Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen beschrieben. Die Summe der Gewichte der adversen Szenarien,
welche langanhaltende Hochzinsphasen und die Eskalation geopolitischer Konflikte wie die Krise im Mittleren Osten oder zwischen
China und Taiwan abbilden sollen, belduft sich dabei auf 45 %. Zur Einordnung der betrachteten Szenarien werden nachfolgend drei
wesentliche makrookonomische Einflussfaktoren vergleichend dargestellt:
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in %

»positive“-Szenario (15-%-Gewichtung)

Bruttoinlandsprodukt (real, Verdnderung ggu. Vorjahr %)

Eurozone 0,5 1,3 3,0 1,4

USA 2,4 1,5 1,9 1,9

GroBbritannien 0,6 1,3 2,7 1.1
Arbeitslosigkeit (%)

Eurozone 6,6 6,5 5,9 5,9

USA 3,7 4,3 4,2 4.1

GroBbritannien 4,0 4,4 4,3 4,0
Langfristiger Zins (10-jahrige Staatsanleihen) (%)

Eurozone 3,2 2,8 2,8 2,8

USA 4,0 4,0 3,9 3,6

GroBbritannien 4,0 4,0 4,0 3,5
Portfoliogew. Immobilienpreisentwicklung (Basis 2023 = 100 %) 100% 97% 98% 98%

in %

»Baseline“-Szenario (45-%-Gewichtung)

Bruttoinlandsprodukt (real, Verdnderung ggu. Vorjahr %)

Eurozone 0,5 0,6 1,8 2,0

USA 2,4 1,2 1,3 2,2

GroBbritannien 0,6 0,5 1,5 1,9
Arbeitslosigkeit (%)

Eurozone 6,6 6,7 6,6 6,4

USA 3,7 4,4 4.3 4,2

GroBbritannien 4,0 4,5 4,4 4.1
Langfristiger Zins (10-j&hrige Staatsanleihen) (%)

Eurozone 3,2 2,9 2,8 2,7

USA 4,0 41 3,7 3,4

GroBbritannien 4,0 4,0 3,9 3,5

Portfoliogew. Immobilienpreisentwicklung (Basis 2023 = 100 %) 100% 96% 96% 96%
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in %

wadverse 1“-Szenario (20-%-Gewichtung)

Bruttoinlandsprodukt (real, Verdnderung ggu. Vorjahr %)

Eurozone 0,5 -0,2 0,3 1,9

USA 2,4 0,3 -0,4 2,2

GroBbritannien 0,6 -0,3 0,0 1,6
Arbeitslosigkeit (%)

Eurozone 6,6 7,0 7,4 7,4

USA 3,7 4,6 5,0 4,9

GroBbritannien 4,0 4,6 51 5,0
Langfristiger Zins (10-j&hrige Staatsanleihen) (%)

Eurozone 3,2 3,7 3,8 3,6

USA 4,0 4,8 4,3 4,2

GroBbritannien 4,0 4,6 4,5 4,1
Portfoliogew. Immobilienpreisentwicklung (Basis 2023 = 100 %) 100% 94% 89% 89%

in %

nadverse 2“-Szenario (10-%-Gewichtung)

Bruttoinlandsprodukt (real, Verdnderung ggu. Vorjahr %)

Eurozone 0,5 -0,3 1,3 2,4

USA 2,4 0,0 1,1 2,6

GroBbritannien 0,6 -0,2 0,9 1,9
Arbeitslosigkeit (%)

Eurozone 6,6 7,0 71 6,7

USA 3,7 4.7 4.8 4,5

GroBbritannien 4,0 4,6 4,8 4,5
Langfristiger Zins (10-jahrige Staatsanleihen) (%)

Eurozone 3,2 3,3 3,2 2,9

USA 4,0 4,6 4.3 3,9

GroBbritannien 4,0 4,3 4,3 3,8

Portfoliogew. Immobilienpreisentwicklung (Basis 2023 = 100 %) 100% 94% 91% 92%
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in %

wadverse 3“-Szenario (10-%-Gewichtung)

Bruttoinlandsprodukt (real, Verdnderung ggu. Vorjahr %)

Eurozone 0,5 -0,3 2,1 2,4

USA 2,4 0,4 1,9 2,3

GroBbritannien 0,5 -0,3 1,8 21
Arbeitslosigkeit (%)

Eurozone 6,6 7,0 6,8 6,5

USA 3,7 4.6 4,4 4,2

GroBbritannien 4,0 4,7 4,6 41

Langfristiger Zins (10-j&hrige Staatsanleihen) (%)

Eurozone 3,3 3,2 2,8 2,7
USA 4,0 4,4 3,7 3,4
GroBbritannien 4,0 4,3 3,9 3,5
Portfoliogew. Immobilienpreisentwicklung (Basis 2023 = 100 %) 100% 94% 94% 95%

Die Risikovorsorge in Stage 1 und 2 des Immobilienfinanzierungsgeschifts wird mithilfe der Ausfallwahrscheinlichkeit (PD) und der
Verlustschwere zum Zeitpunkt des Ausfalls (LGD) modellbasiert berechnet und ist maRgeblich vom Marktwert der Immobilien ab-
hidngig. Dabei werden die oben dargestellten Szenarien mit ihrer jeweiligen Gewichtung in der LGD-Berechnung berticksichtigt. Dar-
tber hinaus flieRen die Konjunktur- und Inflationsentwicklung in den Szenarien in die Schitzung der Ausfallwahrscheinlichkeit (PD)
mit ein. Zur Beurteilung der Sensitivitét stellen wir nachfolgend die Risikovorsorge je Szenario bei einer jeweils 100-%-Gewichtung
dar. Diese Kalkulation beinhaltet den sog. quantitativen Stufentransfer in Stage 2 auf Basis des sog. Expected downgrade-Modells auf
Basis der im Management-Overlay enthaltenden Hintergrundfaktoren, nicht aber qualitative Kriterien fur eine signifikante Erhohung
des Kreditrisikos.

Modellhafter Risikovorsorgebestand Stage 1 und 2 fiir das Immobilienfinanzierungsgeschéft

R o1.01.-31.12.2022

Mio. €

Szenariogewichtet (bilanzierter Wert) 122 98
,positive“-Szenario (100 %) 111 89
,Baseline“-Szenario (100 %) 115 94
Ladverse 1“-Szenario (100 %) 121 99
Ladverse 2“-Szenario (100 %) 133 103
Ladverse 3“-Szenario (100 %) 139 116

Bei einer pauschalen Erhéhung/Verringerung der Marktwerte um 5 % zum Jahresende hitte sich unter Nutzung der Stichtagsausfall-
wahrscheinlichkeiten eine Verringerung der Risikovorsorge bzw. eine Erhhung um rund 12 Mio. € ergeben.

Wir verweisen auch auf unsere Ausfiihrungen in der Anhangangabe (65).
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(83) Provisionsiiberschuss

01.01.-31.12.2023 01.01.-31.12.2022

Mio. €

Provisionsertrage aus”

wiederkehrenden Leistungen 276 221
nicht-wiederkehrenden Leistungen 67 80
Bankgeschéft und sonstige Tatigkeiten 33 36
Gesamte Provisionsertrage 376 337

Provisionsaufwendungen fiir

bezogene Leistungen 60 56
Bankgeschéft und sonstige Tatigkeiten 9 4
Gesamte Provisionsaufwendungen 69 60
Gesamt 307 277

" Die Aufgliederung der Vorjahreszahl wurde angepasst. Die Provisionsertrage der Aareon aus ERP-Produkten von 207 Mio. € und digitalen Lésungen von 85 Mio. €
verteilen sich auf 212 Mio. € wiederkehrende Leistungen und 80 Mio. € nicht-wiederkehrende Leistungen. Dartber hinaus wurden Provisionsertrage des Segments
BDS aus sonstigen Tatigkeiten in die wiederkehrenden Leistungen umgegliedert.

Der Provisionstiberschuss konnte durch das Umsatzwachstum der Aareon und im Segment Banking & Digital Solutions auf
307 Mio. € (Vorjahr: 277 Mio. €) gesteigert werden.

In der Berichtsperiode wurden Erlése von 2 Mio. € (Vorjahr: 2 Mio. €) erfasst, die Leistungsverpflichtungen fritherer Perioden betref-
fen.

Die Summe der Provisionsertrage und -aufwendungen aus finanziellen Vermogenswerten und finanziellen Verbindlichkeiten, die nicht
als erfolgswirksam zum Fair Value bewertet werden, betrigt 7 Mio. € (Vorjahr: 8 Mio. €).

(34) Abgangsergebnis

01.01.-31.12.2023 01.01.-31.12.2022

Mio. €

Abgangsergebnis aus finanziellen Vermdgenswerten ac

Forderungen aus Krediten 11 16

Geld- und Kapitalmarktforderungen 2 -3

Abgangsergebnis aus finanziellen Verbindlichkeiten ac

Geld- und Kapitalmarktverbindlichkeiten 5 -21
Abgangsergebnis aus finanziellen Vermdgenswerten fvoci

Geld- und Kapitalmarktforderungen 5 9
Gesamt 23 1

Das Abgangsergebnis betrug 23 Mio. € (Vorjahr: | Mio. €). Es resultierte aus Ertrigen im Treasuryportfolio und positiven marktbe-
dingten Effekten aus vorzeitigen Kreditriickzahlungen.
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(835) Ergebnis aus Finanzinstrumenten fvpl

01.01.-31.12.2023 01.01.-31.12.2022

Mio. €

Ergebnis aus Forderungen aus Krediten -62 -28
Ergebnis aus Geld- und Kapitalmarktforderungen 0 0
Ergebnis aus sonstigen Derivaten -7 53
Wahrungsergebnis -2 1
Gesamt -71 26

Das Ergebnis aus Finanzinstrumenten fvpl in Hohe von -7 1 Mio. € (Vorjahr: 26 Mio. €) resultierte im Wesentlichen aus negativen

Bewertungseffekten aus kreditrisikoinduzierten Bewertungsverlusten von ausgefallenen US-amerikanischen Buroimmobiliendarlehen.
Im Vorjahr hatte es einen positiven Bewertungseffekt aus den marktseitigen Entwicklungen in Derivaten zur Wahrungs- und Zinssi-
cherung infolge der hohen Marktdynamik gegeben.

(836) Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen

01.01.-31.12.2023 01.01.-31.12.2022

Mio. €

Ineffektivitdten aus Fair Value-Hedges 1 -2
Ineffektivitdten aus Absicherung Nettoinvestitionen 0 0
Gesamt 1 -2

Wir verweisen auch auf unsere Ausfithrungen in den Anhangangaben (9) und (72).

(837) Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen

Im abgelaufenen Geschiftsjahr ergab sich 3 Mio. € Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen (Vorjahr: -2 Mio. €). Dies ent-
spricht auch jeweils dem anteiligen Gesamtergebnis aus Gemeinschaftsunternehmen und assoziierten Unternehmen.

(38) Verwaltungsaufwand

01.01.-31.12.2023 01.01.-31.12.2022

Mio. €

Personalaufwand 372 341
Loéhne und Gehélter 314 277
Soziale Abgaben 44 42
Altersversorgung 14 22

Anderer Verwaltungsaufwand 199 173

Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Vermdgenswerte 74 57

Gesamt 645 571

Der Verwaltungsaufwand erhohte sich aufgrund des starken Wachstums der Aareon und der dort getétigten EffizienzmaRnahmen
(rund 90 Mio. €) auf 645 Mio. € (Vorjahr: 571 Mio. €). Die Kosten der Bank blieben weitgehend stabil.
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Im Personalaufwand sind Einzahlungen in beitragsorientierte Pensionspldne in Hohe von 18 Mio. € (Vorjahr: 16 Mio. €) enthalten.

In den anderen Verwaltungsaufwendungen sind nicht aktivierbare Verwaltungskosten ftr Forschung und Entwicklung bestehender
und neuer Funktionen und Produkte in Hohe von 47 Mio. € (Vorjahr: 48 Mio. €) enthalten.

Das durch den Konzernabschlusspriifer im Geschiftsjahr 2023 berechnete Gesamthonorar wird ebenfalls im Posten andere Verwal-
tungsaufwendungen ausgewiesen und setzt sich wie folgt zusammen:

01.01.-31.12.2023 01.01.-31.12.2022

Tsd. €

Abschlussprufungsleistungen 4.604 3.801
Andere Bestéatigungsleistungen 143 213
Steuerberatungsleistungen - -
Sonstige Leistungen 60 7
Gesamt 4.807 4.021

Andere Bestatigungsleistungen beziehen sich u.a. auf die Prifung nach dem Wertpapierhandelsgesetz, den Vergltungsbericht, Com-
fort Letter und die priferische Durchsicht des zusammengefassten gesonderten nichtfinanziellen Berichts. Sonstige Leistungen wurden
insbesondere im Zusammenhang mit aufsichtsrechtlichen Sachverhalten erbracht.

(39) Sonstiges betriebliches Ergebnis

01.01.-31.12.2023 01.01.-31.12.2022

Mio. €

Ertrédge aus Immobilien 38 36
Ertrage aus der Auflésung von Ruckstellungen 12 1
Ertrdge aus Lieferungen und Leistungen 0 0
Andere sonstige betriebliche Ertrage 25 22
Gesamte sonstige betriebliche Ertrage 75 59
Aufwendungen fur Immobilien 55 48
Aufwendungen flr sonstige Steuern 15

Andere sonstige betriebliche Aufwendungen 11

Gesamte sonstige betriebliche Aufwendungen 81 59
Gesamt -6 0

Das sonstige betriebliche Ergebnis wurde durch sonstige Steuern belastet.

(40) Ertragsteuern

01.01.-31.12.2023 01.01.-31.12.2022

Mio. €
Tatsachliche Ertragsteuern 145 132
Latente Steuern -44 -46

Gesamt 101 86
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Die Unterschiede zwischen dem erwarteten und dem ausgewiesenen Ertragsteueraufwand zeigt die nachfolgende Uberleitungsrech-
nung:

01.01.-31.12.2023 01.01.-31.12.2022

Mio. €

Ergebnis vor Ertragsteuern 149 239
Erwarteter Steuersatz 31,3% 31,3%
Errechnete Ertragsteuern 47 75

Uberleitung auf ausgewiesene Ertragsteuern

Abweichende auslandische Steuerbelastung 4 -6
Steueranteil aus steuerfreien Ertragen -12 -2
Steueranteil auf nicht abzugsfahige Aufwendungen 13 24
Wertberichtigungen auf latente Steuern 45 -2
Steuern fur Vorjahre 2 -5
Effekte aus Steuersatzanderungen 1
Fremdanteile = 0
Sonstige Steuereffekte 1 -
Ausgewiesene Ertragsteuern 101 86
Effektive Steuerquote 68% 36%

Die Ertragsteuern waren durch die Wertberichtigung latenter Steuern von Verlustvortrigen der Aareon sowie der Aareal Capital Cor-
poration infolge der Ubernahme der Aareal Bank AG durch die Atlantic BidCo GmbH belastet worden.

(41) Ergebnis je Aktie

Das Ergebnis je Stammaktie errechnet sich, indem das den Stammaktionéren der Aareal Bank AG zugeordnete Ergebnis durch den
gewichteten Durchschnitt der im Geschiftsjahr ausstehenden Stammaktien (59.857.221 Stiick) dividiert wird. Das Ergebnis je
Stammaktie unverwdéssert entspricht dem verwésserten Ergebnis je Stammaktie.

Das Ergebnis je AT 1-Anteil errechnet sich, indem das den AT 1-Investoren zugeordnete Ergebnis durch den gewichteten Durchschnitt
der im Geschiftsjahr ausstehenden Anteile bezogen auf 3 € (rechnerisch 100.000.000 Anteile) dividiert wird. Das Ergebnis je AT -
Anteil unverwéssert entspricht dem verwésserten Ergebnis je AT I-Anteil.
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Erlduterungen zur Bilanz

(42) Finanzielle Vermdgenswerte ac

Mio. €

Barreserve ac 977 5.424
Kassenbestand 0 0
Guthaben bei Zentralnotenbanken 977 5.424

Forderungen aus Krediten ac 32.219 29.948
Immobiliendarlehen 31.973 29.662
Kommunaldarlehen 232 268
Sonstige Forderungen aus Krediten 14 18

Geld- und Kapitalmarktforderungen ac 5.868 5.017
Geldmarktforderungen 2.977 1.914
Schuldscheindarlehen 1.224 1.345
Schuldverschreibungen 1.667 1.758

Forderungen sonstiges Geschéft ac 117 101
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 50 44
Sonstige finanzielle Forderungen 67 57

Gesamt 39.181 40.490

(43) Risikovorsorgebestand ac

31. Dezember 2023

Forderungen Gesamt
sonstiges Risikovorsorge-
Stage 1 Stage 2 Stage 3 Geschift ac bestand ac

Mio. €
Bestand zum 01.01. 42 59 386 3 490
Zuflhrungen 19 73 419 2 513
Inanspruchnahmen - - 487 1 488
Aufldsungen 23 35 16 1 75
Transfer in Stage 1 12 -12 - - -
Transfer in Stage 2 -12 12 - - -
Transfer in Stage 3 - -12 12 - =
Zinseffekt - - 21 - 21
Wahrungsanpassungen 0 -2 -6 0 -8
Veranderung Konsolidierungskreis - - - - -
Umbuchungen - - -25 - -25
Bestand zum 31.12. 38 83 304 3 428

Die Risikovorsorge auf finanzielle Vermogenswerte ac entfillt auf Forderungen aus Krediten, auf Geld- und Kapitalmarktforderungen
sowie auf Forderungen sonstiges Geschift - im Wesentlichen auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, die zu fortgeftihrten
Anschaffungskosten bewertet werden.
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Die Methodik zur Berechnung der Risikovorsorge wird im Kapitel ,,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden Anhangangabe (9) dar-
gestellt. Eine detaillierte Aufgliederung des Risikovorsorgebestands auf die Klassen von finanziellen Vermogenswerten wird im Kapitel
LErlduterungen zu Finanzinstrumenten“ Anhangangabe (65) offengelegt.

31. Dezember 2022

Forderungen Gesamt
sonstiges Risikovorsorge-
Stage 1 Stage 2 Stage 3 Geschift ac bestand ac

Mio. €
Bestand zum 01.01. 9 77 403 3 492
Zuftihrungen 33 38 206 1 278
Inanspruchnahmen 0 - 198 1 199
Aufldsungen 5 56 27 0 88
Transfer in Stage 1 10 -10 - - -
Transfer in Stage 2 -5 12 -7 - =
Transfer in Stage 3 0 -3 3 - -
Zinseffekt - - 15 - 15
Wahrungsanpassungen 0 1 -9 0 -8
Veranderung Konsolidierungskreis - - - 0 0
Umbuchungen - - - - =
Bestand zum 31.12. 42 59 386 3 490

(44) Finanzielle Vermdgenswerte fvoci

| 31.12.2023 | 31.12.2022

Mio. €
Geld- und Kapitalmarktforderungen fvoci 4.401 3.550
Schuldverschreibungen 4.401 3.550
Eigenkapitalinstrumente fvoci 2 2
Aktien u.a. nicht festverzinsliche Wertpapiere 0 0
Sonstige Beteiligungen 2 2
Gesamt 4.403 3.552
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(45) Finanzielle Vermodgenswerte fvpl

| 31.12.2023 | 31.12.2022

Mio. €
Forderungen aus Krediten fvpl 255 427
Immobiliendarlehen 255 427
Geld- und Kapitalmarktforderungen fvpl 6 5
Fondsanteile 6 5
Positive Marktwerte aus designierten Sicherungsderivaten fvpl 831 1.104
Positive Marktwerte aus Fair Value-Hedges 826 1.102
Positive Marktwerte aus Absicherung Nettoinvestitionen 5 2
Positive Marktwerte sonstige Derivate fvpl 707 722
Positive Marktwerte aus wirtschaftlichen Sicherungsderivaten 271 251
Positive Marktwerte aus tbrigen Derivaten 436 471
Gesamt 1.799 2.258

(46) Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte

Die zur VerduBerung gehaltenen langfristigen Vermogenswerte entfallen mit 118 Mio. € auf den mit einem Investor vereinbarten
Verkauf unseres Hotelbetriebs in Italien und mit insgesamt 97 Mio. € auf die geplanten Verkdufe zweier Immobiliendarlehen in Ita-
lien bzw. in den USA. Fir unseren Hotelbetrieb bestand bereits seit geraumer Zeit eine Verduf3erungsabsicht. Die Verduf3erungen

werden im ersten Halbjahr erwartet.

(47) Anteile an at equity bewerteten Unternehmen

Die Aareal Bank hilt Anteile an 4 assoziierten Unternehmen (Vorjahr: 7 Unternehmen) und an 1 Gemeinschaftsunternehmen (Vor-
jahr: 2 Unternehmen), die nach der Equity-Methode bilanziert werden. Die Summe der Beteiligungsbuchwerte betrug 8 Mio. € (Vor-

jahr: 14 Mio. €).

(48) Immaterielle Vermdégenswerte

[ 31.12.2023 | 31.12.2022
Mio. €
Geschéfts- oder Firmenwerte 486 378
Selbsterstellte Software 107 84
Sonstige immaterielle Vermdgenswerte 127 104
Gesamt 720 566
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Simtliche Geschifts- oder Firmenwerte (Goodwill) entfallen auf die Segmente Banking & Digital Solutions und Aareon und teilen

sich wie folgt auf.
31.12.2023 31.12.2022
Goodwill Goodwill

Mio. €

Banking & Digital Solutions

Deutschland 9 9
Aareon
DACH-Region 109 106
Internationales Geschaft
Aareon Niederlande 87 55
Aareon France 11 11
Aareon Nordics 147 141
Aareon Spain 72 -
Aareon UK 51 56
Gesamt 486 378

Die Erhohung der Geschifts- oder Firmenwerte geht auf die Unternehmenserwerbe der Aareon zuriick.

Der Goodwill wird grundsatzlich jahrlich zum 3 1. Dezember im Rahmen eines Impairmenttests auf Werthaltigkeit hin fiir jede zah-
lungsmittelgenerierende Einheit (,cash generating unit“; kurz ,,CGU*) tberpriift. Neben der CGU Banking & Digital Solutions unter-
scheidet die Aareon sechs CGUs: Aareon DACH, Aareon Niederlande, Aareon France, Aareon Nordics, Aareon UK und Aareon
Spain. Basis fur die Wertermittlung sind die Barwerte zukiinftiger Zahlungsstrome (Value in Use), die anhand mittelfristiger Planungen
bestimmt werden. Innerhalb der ersten drei bis maximal sechs Jahre erfolgt eine individuelle Planung der Erl6s- und Kostenposten.
Die den wesentlichen Annahmen zugewiesenen Werte basieren auf internen und externen Faktoren sowie vergangenen Erfahrungen,
wobei eine wesentliche Basis die Vorjahresplanung bildet. Der Umsatzplanung unterliegen im Wesentlichen Annahmen zu Neukun-
dengeschift sowie Vertragsverlangerungen und Zusatzgeschift mit Bestandskunden. Diese stellen zugleich auch die wesentlichen
Quellen von Schitzungsunsicherheiten dar. RegelmiRige Umsatzerlose wie Wartung und Gebtihren aus dem Bestandskundenge-
schift unterliegen in der Regel keinen groReren Schitzungsunsicherheiten. Die Planung des Materialaufwands wird abgeleitet aus der
Umsatzplanung. Die Personalaufwandsplanung berticksichtigt im Wesentlichen Mitarbeiterzahlen sowie Lohnentwicklung, Die sonsti-
gen Kosten werden unter der Beriicksichtigung bekannter Sondereffekte in der Regel basierend auf dem Vorjahr fortentwickelt. Schit-
zungsunsicherheiten auf der Aufwandseite ergeben sich durch nicht geplante Preiserh6hungen oder nicht planbare Sondereffekte.
Grundsitzlich erhoht sich die Schitzungsunsicherheit, je weiter in der Zukunft die Annahmen liegen. Fir die tiber den Zeithorizont
der individuellen Planung hinausgehenden Cashflows erfolgt in der Regel die Bewertung unter Berticksichtigung der ewigen Rente.

Der Ermittlung der Barwerte zuktinftiger Zahlungsstrome wurde ein risikoaddquater Abzinsungsfaktor ftir das Segment Aareon in der
Spanne von 9,65 % bis 12,21 % nach Steuern und ftir das Segment Banking & Digital Solutions von 9,75 % nach Steuern zugrunde
gelegt. Der Abzinsungsfaktor ergibt sich fur das Segment Aareon aus einem risikolosen Basiszins inklusive landerspezifischem Risiko
zwischen 2,72 % bis 4,55 % und einer Marktrisikopramie zwischen 7,00 % und 7,72 %, multipliziert mit einem Beta-Faktor von 1,0.
Fur das Segment Banking & Digital Solutions ergibt sich der Abzinsungsfaktor aus einem risikolosen Basiszins von 2,75 % zuztiglich
einer Marktrisikoprimie von 7,0 %, multipliziert mit einem Beta-Faktor von rund 1,0. Angesichts der Planungsunsicherheiten tiber die
Detailplanungsphase hinaus wird in beiden Segmenten aufgrund einer vorsichtigen Betrachtung des Marktumfelds eine Wachstums-
rate von 2 % unterstellt. Die erzielbaren Betriige weisen bei simtlichen CGUs eine Uberdeckung der Buchwerte auf. Bei s@mtlichen
CGUs ergibt sich auch bei einer signifikanten Anderung einer der oben beschriebenen wesentlichen Annahmen wie der Erhéhung
des risikoadidquaten Abzinsungsfaktors um 1 %, der Reduzierung des in den Cashflow einbezogenen EBITDA um 5 % oder der Ver-
ringerung der Wachstumsrate auf 1 %, ceteris paribus betrachtet, keine Wertminderung,
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Andere immaterielle Vermogenswerte und Sachanlagen werden auf Wertminderungen tberpriift, wenn Ereignisse oder verdnderte
Umstinde vermuten lassen, dass eine Wertminderung eingetreten sein konnte (, Triggering event“). Die Aareon unterscheidet fiir
Zwecke der Prifung potenzieller Wertminderungen im Wesentlichen auf Basis der einzelnen ERP-Losungen 13 Asset-CGUSs. Jede
ERP-Losung generiert fir sich unabhdngige Zahlungsstrome. Die landerspezifischen Digitalen Losungen, das Rechenzentrum in
Deutschland sowie sonstige langfristige Vermogenswerte werden bei Bedarf als gemeinschaftliche Vermogenswerte geméfd 1AS 36
betrachtet und auf die jeweiligen nutzenden Asset-CGUs mit einem umsatzabhingigen Schltssel verteilt. Im Falle einer identifizierten
potenziellen Wertminderung (, Triggering event) erfolgt die Werthaltigkeitspriifung der jeweiligen Asset CGU nach IAS 36 entspre-
chend den fur immaterielle Vermogenswerte erlduterten Grundsétzen. Sofern eine Wertminderung vorzunehmen ist, wird die Restnut-
zungsdauer gegebenenfalls entsprechend angepasst. Sind die Griinde fur eine zuvor erfasste Wertminderung entfallen, werden diese
Vermogenswerte erfolgswirksam zugeschrieben, wobei diese Wertaufholung nicht den Buchwert tibersteigen darf, der sich ergeben
hitte, wenn in den friiheren Perioden keine Wertminderung erfasst worden wire.

Der Bestand an immateriellen Vermogenswerten entwickelte sich wie folgt:

2023 2022
Geschafts- Selbst- Sonstige Geschifts- Selbst Sonstige
oder erstellte immaterielle oder erstellte immaterielle
Firmenwert Software Anlagewerte Firmenwert Software Anlagewerte Gesamt
Mio. €
Anschaffungs- oder
Herstellungskosten
Stand 01.01. 419 171 193 783 276 145 160 581
Zugénge 5 25 5 35 0 30 33
Umbuchungen - 1 -1 = -4 -1 -5
Abgénge 0 6 7 13 0 1 2 3
Veranderung
Konsolidierungskreis 106 28 34 168 158 0 34 192
Wechselkurs-
veranderungen 2 0 0 2 -11 -2 -2 -15
Stand 31.12. 532 219 224 975 419 171 193 783
Abschreibungen
Stand 01.01. 41 87 89 217 41 70 76 187
Abschreibungen 5 31 15 51 - 18 15 33
davon: auBerplan-
maBige
Abschreibungen 5 - - 5 - - - -
Zuschreibungen - - - = - - - -
Umbuchungen - - - 0 0
Abgénge = 6 12 0 1 3
Veranderung
Konsolidierungskreis - - -1 -1 - - 2 2
Wechselkurs-
veranderungen 0 0 0 0 0 0 -1 -1
Stand 31.12. 46 112 97 255 41 87 89 217
Buchwert 01.01. 378 84 104 566 235 75 84 394
Buchwert 31.12. 486 107 127 720 378 84 104 566
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(49) Sachanlagen

| 31.12.2023 | 31.12.2022
Mio. €
Grundstiicke, Geb&aude und Anlagen im Bau 96 210
Betriebs- und Geschaftsausstattung 23 25
Gesamt 119 235

Der Ruickgang resultiert im Wesentlichen aus der Umbuchung unseres Hotelbetriebs in Italien in die zur Verdufierung gehaltenen
langfristigen Vermogenswerte. Der Posten Anlagen im Bau besteht aus aktivierten Ausgaben in Héhe von insgesamt 5 Mio. € (Vor-

jahr: 1 Mio. €).

Der Bestand an Sachanlagen entwickelte sich wie folgt:

2023 2022
Grundstiicke, Betriebs- und Grundstiicke, Betriebs- und
Gebaude und Geschifts- Gebéaude und Geschifts-
Anlagen im Bau ausstattung (cCEE1 8 Anlagen im Bau ausstattung Gesamt

Mio. €
Anschaffungs-
oder Herstellungskosten
Stand 01.01. 331 91 422 368 920 458
Zugange 22 14 36 13 15 28
Umbuchungen -141 -18 -154 0 0 0
Abgange 29 14 43 51 15 66
Veranderung
Konsolidierungskreis 0 1 1
Wechselkursveranderungen 0 0 1 0 1
Sonstiges - - - - - -
Stand 31.12. 185 80 265 331 91 422
Abschreibungen
Stand 01.01. 121 66 187 115 65 180
Abschreibungen 18 10 28 18 11 29

davon: auBerplanméBige

Abschreibungen - - - - - -
Zuschreibungen 2 1 3 - - -
Umbuchungen -38 -10 -48 - - -
Abgénge 10 9 19 13 11 24
Veranderung
Konsolidierungskreis 1 - 1 1
Wechselkursveranderungen 0 0 1 0 1
Sonstiges - - - - - -
Stand 31.12. 89 57 146 121 66 187
Buchwert 01.01. 210 25 235 253 25 278
Buchwert 31.12. 96 23 119 210 25 235
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(50) Ertragsteueranspriiche

Von den Ertragsteueranspriichen zum 3 1. Dezember 2023 von 52 Mio. € (Vorjahr: 46 Mio. €) wird erwartet, dass ein Teilbetrag
von 15 Mio. € (Vorjahr: 19 Mio. €) nach mehr als zw6lf Monaten realisiert wird.

(61) Aktive latente Steuern

Bei der Bilanzierung von latenten Steuern wurden Anspriiche und Schulden, die gegentber der gleichen Steuerbehorde entstehen
und saldiert beglichen werden kénnen, in Hohe von 455 Mio. € (Vorjahr: 661 Mio. €) miteinander saldiert.

Aktive latente Steuern wurden im Zusammenhang mit den folgenden Bilanzposten gebildet:

Mio. €

Finanzielle Vermdgenswerte ac 122 162
Finanzielle Vermdgenswerte fvoci 57 110
Finanzielle Vermdgenswerte fvpl 23 28
Sachanlagen 5 0
Sonstige Aktiva 3

Finanzielle Verbindlichkeiten ac 3 1
Finanzielle Verbindlichkeiten fvpl 311 400
Ruckstellungen 71 61
Sonstige Passiva 1 2
Steuerliche Verlustvortrage 81 74
Aktive latente Steuern 677 840

Zum 3 1. Dezember 2023 beziehungsweise zum 3 1. Dezember 2022 hat der Konzern ftr Betriebsstatten und Gesellschaften, die
einen Verlust in der laufenden Periode oder in der Vorperiode erlitten haben, latente Steuern auf Verlustvortrage in Hohe von

81 Mio. € beziehungsweise 74 Mio. € ausgewiesen. Davon entfallen 19 Mio. € auf ausldndische Betriebsstitten (Vorjahr:

47 Mio. €). Grundlage fiir die Bildung latenter Steuern ist die Einschitzung des Managements, gemif der es wahrscheinlich ist, dass
die jeweiligen Einheiten in den néchsten finf Jahren zu versteuernde Ergebnisse erzielen werden, mit denen noch nicht genutzte
steuerliche Verluste, Steuergutschriften, Zinsvortrdge und abzugsfihige tempordre Differenzen verrechnet werden konnen. In der Re-
gel verwendet das Management fur die Bestimmung der auszuweisenden Betrége latenter Steuerforderungen Informationen zu histo-
rischer Profitabilitdt und gegebenenfalls Informationen tber prognostizierte Geschiftsergebnisse auf Basis genehmigter Geschifts-
plane einschlieBlich einer Aufstellung tber die Vortragsperioden ungenutzter steuerlicher Verluste und Steuergutschriften, Steuerpla-
nungsmaoglichkeiten sowie sonstiger maRgeblicher Uberlegungen.

Die nicht angesetzten oder wertberichtigten aktiven latenten Steuern belaufen sich auf 90 Mio. € (Vorjahr: 68 Mio. €). Auf unverfall-
bare steuerliche Verlustvortrige von 354 Mio. € (Vorjahr: 309 Mio. €) wurden keine latenten Steuerforderungen erfasst, da es nicht

wahrscheinlich ist, dass zukiinftig zu versteuernde Ergebnisse vorliegen, mit denen die ungenutzten steuerlichen Verluste verrechnet

werden konnen.

Aktive latente Steuern in Hohe von 61 Mio. € (Vorjahr: 38 Mio. €) wurden erfolgsneutral tiber die Anderen Riicklagen gebildet.
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(52) Sonstige Aktiva

Mio. €

Immobilien 417 360
Vertragsvermogenswerte 23 19
Ubrige 102 95
Gesamt 542 474

Der Immobilienbestand erhohte sich durch die (Ibernahme von zwei Immobilienobjektgesellschaften aus US-amerikanischen
Kreditengagements.

Bei einer Immobilie mit einem Buchwert in Hohe von 76 Mio. € wurde im Berichtszeitraum eine Wertminderung in Hohe von
6 Mio. € vorgenommen.

Im Berichtsjahr wurden Kosten fiir wertsteigernde MaRnahmen aktiviert.
Der noch nicht erfiillte Teil der Leistungsverpflichtungen aus IT-Beratungsprojekten in Hohe von 6 Mio. € (Vorjahr: 6 Mio. €) wird
voraussichtlich mit 6 Mio. € (Vorjahr: 6 Mio. €) im Folgejahr sowie mit 0 Mio. € (Vorjahr: 0 Mio. €) dartiber hinaus realisiert. Auf

die Angabe des nicht erftillten Teils der Leistungsverpflichtung aus anderen Vertragen wird verzichtet, da die Gegenleistung des Kun-
den der erbrachten Leistung entspricht.

(63) Finanzielle Verbindlichkeiten ac

Mio. €

Geld- und Kapitalmarktverbindlichkeiten ac 26.675 26.425
Geldmarktverbindlichkeiten 6.134 5.761
Schuldscheindarlehen 2.662 2.573
Hypotheken-Pfandbriefe 11.759 10.823
Offentliche Pfandbriefe 1.119 1.296
Sonstige Schuldverschreibungen 5.001 5.972
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten - 0

Wohnungswirtschaftliche Einlagen ac 12.669 13.115
Taglich fallige Einlagen 8.816 10.180
Termineinlagen 3.853 2.935

Verbindlichkeiten sonstiges Geschift ac 649 96
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 22 20
Sonstige Verbindlichkeiten 627 76

Nachrangige Verbindlichkeiten ac 357 386

Gesamt 40.350 40.022

Die Bestandsveridnderung der nachrangigen Verbindlichkeiten in Hohe von -30 Mio. € (Vorjahr: -223 Mio. €) setzt sich aus
-37 Mio. € (Vorjahr: -177 Mio. €) Cashflow-relevanten Kapitalzahlungen und 7 Mio. € (Vorjahr: -46 Mio. €) nicht-Cashflow-rele-
vanten Fair Value-Anderungen und Verinderungen aus Zinsabgrenzungen zusammen.
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(54) Finanzielle Verbindlichkeiten fvpl

Mio. €

Negative Marktwerte aus designierten Sicherungsderivaten fvpl 1.321 2.183
Negative Marktwerte aus Fair Value-Hedges 1.305 2141
Negative Marktwerte aus Absicherung Nettoinvestitionen 16 42

Negative Marktwerte sonstige Derivate fvpl 1.362 1.331
Negative Marktwerte aus wirtschaftlichen Sicherungsderivaten 298 639
Negative Marktwerte aus Ubrigen Derivaten 1.064 692

Gesamt 2.683 3.514

(65) Zur VerauBerung gehaltene langfristige Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten von 7 Mio. € entfallen auf den vereinbarten Verkauf unseres Hotelbetriebs in Italien.

(66) Riickstellungen

Mio. €

Ruckstellungen fir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen 76 158
Ruckstellungen fur auBerbilanzielles Kreditgeschaft 5 4
Sonstige Rickstellungen 134 130
Gesamt 215 292

Anderungen des Rechnungszinses fiir Pensionen erfordern eine Neubewertung des Verpflichtungsumfangs, die erfolgsneutral direkt
im Sonstigen Ergebnis in dem Posten Verdnderung der Ricklage aus leistungsorientierten Pldnen erfasst wird. Durch eine Erhohung
der Ausfinanzierung haben sich die Pensionsriickstellungen weiter reduziert.

Eine detaillierte Aufgliederung der Ruickstellungen ftr auRerbilanzielles Kreditgeschidft auf die Klassen von finanziellen Vermogens-
werten wird im Kapitel ,,Erlduterungen zu Finanzinstrumenten“ Anhangangabe (65) offengelegt.

Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen

Die Pensionsverpflichtungen resultieren im Wesentlichen aus bei der Aareal Bank, der Aareon, der BauGrund und der Westdeutschen
Immobilien Servicing (ehemalige Westlmmo) abgeschlossenen Altersvorsorgepldnen (sog. beitrags- und leistungsorientierte Pline
gemal IAS 19).

Bei der Aareal Bank bestehen zur Absicherung von bestehenden Altersversorgungsverpflichtungen Vermogenswerte in einem
Contractual Trust Arrangement (CTA), um vor dem Hintergrund der eingeschrinkten Absicherung durch den Pensionssicherungsver-
ein (PSVaG) eine verbesserte Insolvenzsicherung der Versorgungsanspriiche zu gewéhrleisten. Hierzu wurde eine doppelseitige Treu-
hand unter Beteiligung der Aareal Bank AG (Treugeber) und des Aareal Pensionsverein e.V. als rechtlich selbststindigen Dritten
(Treuhinder) vereinbart. Der Treuhinder ist im Vereinsregister beim Amtsgericht Wiesbaden eingetragen.

Der Treuhinder hilt das Sondervermdgen treuhidnderisch fiir den Treugeber (Verwaltungstreuhand). Gleichzeitig, aber gegenuiber der
Verwaltungstreuhand vorrangig, hilt der Treuhdnder das Sondervermdgen fir alle Begtinstigten treuhdnderisch zur Sicherung der er-
fassten Anspriiche (Sicherungstreuhand).
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Die Sicherungstreuhand im Interesse der Begtinstigten entsteht im Wege eines echten Vertrags zugunsten Dritter (§ 328 Abs. |
BGB). Aufgrund dieser Sicherungstreuhand konnen die Begtinstigten vom Treuhinder verlangen, dass dieser das Sondervermogen
nach Malgabe der Regelungen dieses Treuhandvertrags zur Sicherung der erfassten Anspriiche hdlt und verwaltet. Mit Eintritt des
Sicherungsfalls konnen die Begtinstigten aufgrund der Sicherungstreuhand vom Treuhdnder verlangen, dass dieser ihre erfassten An-
spriiche nach MaRgabe der Regelungen dieses Treuhandvertrags aus dem Sondervermdogen befriedigt.

Wirtschaftlicher Eigentimer des Vermogens ist die Bank. Gemanagt wird das Vermogen in einem Spezialfonds von der HSBC INKA.
Die HSBC INKA trifft auf der Grundlage einer Anlagerichtlinie die Anlageentscheidungen fur die Altersversorgung der Mitarbeiter. Es
wurde ein gemeinsamer Anlageausschuss mit Mitarbeitern der HSBC INKA und der Aareal Bank gebildet. Die Bank tbertrdgt das neu
anzulegende Vermogen jahrlich auf den Aareal Pensionsverein e.V., der dann wiederum zusitzliche Anteile am Spezialfonds erwirbt.
Zinsertrage werden unterjdhrig durch den Fondsmanager angelegt.

Fir einen Teil der Versorgungsanspriiche der aktiven Vorstandsmitglieder sowie der ehemaligen Vorstandsmitglieder hat die Bank
Riickdeckungsversicherungen abgeschlossen, die ebenfalls treuhdnderisch auf den Aareal Pensionsverein e.V. Gbertragen wurden und
fir deren Beitrage die Bank entsprechende Mittel bereitstellt.

Mit der Auslagerung von Vermogensgegenstinden auf den Aareal Pensionsverein e.V. wird neben der Sicherung von Anwartschaften
und Anspriichen auf Leistungen der betrieblichen Altersversorgung Planvermdgen im Sinne von IAS 19 geschaffen, das mit den Ver-
sorgungsverpflichtungen des Treugebers verrechnet werden kann.

Kurzbeschreibung der wesentlichen Pensionspldne
DePfa Bank Betriebsvereinbarung vom 14. Dezember 1999 (kurz: BV 97)

Die BV 97 gilt fur Neueintritte ab dem 1. Januar 1997. Nach Erfiillung einer Wartezeit von funf versorgungsfahigen Dienstjahren sind
folgende Leistungen zugesagt: Altersrente nach Vollendung des 65. Lebensjahres (auch nach vorangegangener Invaliditit), vorgezo-
gene Altersrente, Invalidenrente bis zur Vollendung des 65. Lebensjahres sowie Witwen- und Witwerrente.

Die Bank gewdhrt ihren Mitarbeitern eine Grundversorgung aus eigenen Beitrdgen und eine Zusatzversorgung entsprechender einzel-
vertraglicher Vereinbarungen zur Gehaltsumwandlung. Die Grundversorgung ergibt sich fiir die versorgungsfihige Dienstzeit aus ei-
nem jdhrlichen Versorgungsaufwand in Hohe von 3,5 % fiir Teile des versorgungsfihigen Einkommens bis zur Beitragsbemessungs-
grenze (BBG) und 10 % fiir Teile des versorgungsfihigen Einkommens oberhalb der BBG. Die so ermittelten Arbeitgeberbeitrige
sowie die Beitrdge aus Gehaltsumwandlung werden zum Ende eines Wirtschaftsjahres in einen CTA eingebracht. Das Versorgungska-
pital inklusive der zugeteilten Uberschiisse wird jahrlich mit mindestens 4 % verzinst. Die jihrlichen Versorgungsleistungen errechnen
sich durch die Verrentung des Versorgungskapitals bei Eintritt des Leistungsfalls gemaf einer festen Verrentungstabelle.

Als versorgungsfihige Dienstzeit gilt die Zeit ab der Vollendung des 20. Lebensjahres bis zur Vollendung des 65. Lebensjahres. Das
versorgungsfahige Einkommen ist das innerhalb eines Jahres bezogene Bruttoarbeitsentgelt.

Die versicherungsmathematischen Abschldge bei Inanspruchnahme der Altersrente vor Vollendung des 65. Lebensjahres finden tiber
die Verrentung des Versorgungskapitals statt. Witwen- / Witwerrente betrigt 60 % der Mitarbeiterrente. Die Bank erhéht die laufen-
den Leistungen jahrlich um 1 %, eine Verpflichtung zum Inflationsausgleich besteht nicht.

Vorstand
Die vier aktiven Vorstandsmitglieder erhalten ihre Versorgungsleistungen aufgrund jeweiliger Einzelzusagen.

Zwei Einzelzusagen orientieren sich an den festen jahrlichen Arbeitgeberbeitrdgen und den Beitrdgen aus Entgeltumwandlung, die auf
das jeweilige Versorgungskonto eingezahlt und jahrlich mit 4 % verzinst werden. Bei Invaliditat oder Tod wird das bestehende Ver-
sorgungskapital aus Arbeitgeberbeitrigen um die Summe der Beitrdge aufgestockt, die fir jedes volle Kalenderjahr bis zu einer Bei-
tragszeit von insgesamt zehn Jahren, maximal jedoch bis zur Vollendung des 62. bzw. 63. Lebensjahres, kiinftig noch gutgeschrieben
worden wiren. Das Versorgungskapital und das Entgeltumwandlungskapital werden im Versorgungsfall versicherungsmathematisch in
eine lebenslanglich laufende Alters- bzw. Invalidenrente umgerechnet. Die Verrentung erfolgt auf der Grundlage der biometrischen
Rechnungsgrundlagen und eines Rechnungszinssatzes von 4 % jihrlich und berticksichtigt die garantierte Rentenanpassung von 1 %
p.a. Die Witwenpension betrdgt 60 % des Pensionsanspruchs des Versorgungsnehmers. Die laufenden Leistungen werden jihrlich um
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1 % erhoht, eine Verpflichtung zum Inflationsausgleich besteht nicht. Die entsprechend dieser Zusage erreichbaren Altersleistungen
wurden fur eine dieser Einzelzusagen durch eine Rickdeckungsversicherung abgesichert. Diese Rickdeckungsversicherung schlief3t
Leistungen im Invaliden- und im Todesfall ein.

Fur die zwei weiteren Einzelzusagen wird jdhrlich ein fester Arbeitgeberbeitrag zur Verftigung gestellt und dem personlichen Versor-
gungskonto gutgeschrieben. Das Versorgungskapital verzinst sich entsprechend den Kapitalertragen, die in Form einer realen oder
virtuellen Kapitalanlage generiert werden. Die Kapitalanlage erfolgt, soweit der Versorgungsbeitrag dem fur die Bank errichteten
Contractual Trust Agreement (CTA) als Treuhandvermogen zugefiihrt wird, als Realanlage im Rahmen des CTA. Soweit der Versor-
gungsbeitrag nicht dem Treuhandvermogen des CTA zugefuhrt wird, erfolgen die Anlage und die Bestimmung der Kapitalertrige vir-
tuell, sodass das Ergebnis der virtuellen Anlage dem Ergebnis der Anlage entspricht, als ware die Anlage zu 100 % als Realanlage
vorgenommen worden. Bei Invaliditdt oder Tod wird das bestehende Versorgungskapital um die Summe der Beitrdge aufgestockt, die
fur jedes volle Kalenderjahr bis zu einer Beitragszeit von fiinf Jahren, maximal jedoch bis zur Vollendung des 62. Lebensjahres, kiinf-
tig noch gutgeschrieben worden wiren. Das Versorgungskapital wird grundsitzlich in Form einer Einmalzahlung ausgezahlt. Die Hin-
terbliebenenpension betrigt 60 % des Pensionsanspruchs des Versorgungsnehmers. Soweit die Versorgung als Rentenleistung ausge-
zahlt wird, werden die laufenden Leistungen jdhrlich um 1 % angepasst.

DePfa Bank Dienstvereinbarung vom 30. Dezember 1955 (kurz: DePfa 55)

Die DePfa 55 ist eine einkommensabhdngige Zusage fir die Eintritte vor dem 3 1. Dezember 1988, die nach Erftllung einer Warte-
zeit von finf Dienstjahren eine Ruhegeldleistung ab Vollendung des 65. Lebensjahres bzw. eine Leistung wegen Berufsunfihigkeit
(Invaliditit) sowie eine Hinterbliebenenleistung als eine monatliche Rente vorsieht.

Die Hohe der Anwartschaft ergibt sich aus den Steigerungsbetrigen wie folgt: je 5 % des letzten Jahresgehalts fiir die ersten ftinf
Dienstjahre, je 2 % des letzten Jahresgehalts fir die weiteren 20 Dienstjahre und je 1 % des letzten Jahresgehalts fiir jedes spatere
Dienstjahr bis zu einem Hochstsatz von 75 % des letzten Jahresgehalts nach 35 Dienstjahren. Die Witwen-/Witwerrente betrigt

60 % der Alters-/Invalidenleistung. Auf den Versorgungsanspruch werden Leistungen der Sozialversicherung und VBL/Gerling ange-
rechnet. Die Dienstvereinbarung beinhaltet keine Regelung zum vorzeitigen Bezug der Altersrente sowie zur Anpassung der laufen-
den Renten.

Diese Zusagen sind endgehaltsbezogene Zusagen. Die sich aus der jeweiligen Versorgungszusage ergebende Verpflichtung reagiert
somit sehr empfindlich auf von der Erwartung abweichende Einkommensverdanderungen.

Far die laufenden Leistungen sehen die Zusagen keinen festgelegten Anpassungssatz vor, daher erfolgt die Anpassung nach § 16
BetrAVG. Es ist also bei entsprechender wirtschaftlicher Lage der Bank alle drei Jahre ein Inflationsausgleich vorzunehmen. Eine Vari-
ation der Inflation und somit des Rententrends hat bei diesen Zusagen eine Wirkung auf das Versorgungsvolumen.

BauBoden Vereinbarung vom 1. Juli 1968 (kurz: BauBoden 68)

Diese Vereinbarung gilt fiir die Betriebsangehorigen nach Vollendung des 18. Lebensjahres, die am 1. Januar 1967 im Dienst der
Bank gestanden haben oder spitestens bis zum 3 1. Dezember 1983 neu eingetreten sind. Nach Erfiillung einer Wartezeit von zehn
Dienstjahren sind folgende Leistungen zugesagt: Altersrente nach Vollendung des 65. Lebensjahres, vorgezogene Altersrente, Berufs-
und Erwerbsunfihigkeitsrente sowie Witwen- und Witwerrente.

Die Versorgung besteht aus einer Gesamtrente, die sich aus der gesetzlichen Rentenversicherung, der Zusatzversicherung bei der VBL
oder beim BVV, die angerechnet wird, oder aus dem Gruppenversicherungsvertrag und dem Bankzuschuss zusammensetzt. Die Ge-
samtrente betrdgt nach zehnjahriger Betriebszugehorigkeit 55 % des pensionsfahigen Gehalts. Fur jedes weitere Dienstjahr erhoht
sich die Gesamtrente um | % des pensionsfihigen Gehalts bis zu einem Hochstsatz von 75 %. Als pensionsfihiges Gehalt gilt das
letzte im Dienst bezogene monatliche Bruttogehalt.

Bei Inanspruchnahme der Altersrente vor Vollendung des 65. Lebensjahres wird kein versicherungsmathematischer Abschlag vorge-
nommen. Die Witwen-/Witwerrente betrigt 60 % des Bankzuschusses. Die Anpassung der laufenden Renten erfolgt gemiR § 16
BetrAVG.
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Diese Zusagen sind endgehaltsbezogene Zusagen. Die sich aus der jeweiligen Versorgungszusage ergebende Verpflichtung reagiert
somit sehr empfindlich auf von der Erwartung abweichende Einkommensverdnderungen.

Fir die laufenden Leistungen sehen die Zusagen keinen festgelegten Anpassungssatz vor, daher erfolgt die Anpassung nach § 16
BetrAVQ. Es ist also bei entsprechender wirtschaftlicher Lage der Bank alle drei Jahre ein Inflationsausgleich vorzunehmen. Eine Vari-
ation der Inflation und somit des Rententrends hat bei diesen Zusagen eine Wirkung auf das Versorgungsvolumen.

BauBoden Vereinbarung vom 12. Dezember 1984 (kurz: BauBoden 84) und DePfa Bank Versorgungsordnung vom
28. November 1990 (kurz: DePfa 90)

Die Versorgungsordnung BauBoden 84 gilt fuir die Betriebsangehdorigen, die nach dem 3 1. Dezember 1983 in das Unternehmen
eingetreten sind und das 20. Lebensjahr vollendet haben. Die Versorgungsordnung DePfa 90 gilt fir die Betriebsangehorigen, die
nach dem 3 1. Dezember 1988 in das Unternehmen eingetreten sind. Nach Erfillung einer Wartezeit von zehn Dienstjahren sind
folgende Leistungen zugesagt: Alters- bzw. vorgezogene Altersrente, Berufs- und Erwerbsunfihigkeitsrente sowie Witwen- und Wit-
werrente.

Einen Anspruch auf Altersrente erwirbt der Betriebsangehorige bei Vollendung des 65. Lebensjahres. Die Hohe der monatlichen Ren-
tenanwartschaft berechnet sich fiir jedes anrechnungsfihige Dienstjahr (begrenzt auf maximal 40 Dienstjahre) wie folgt: 0,6 % der
versorgungsfahigen Beztige bis zur BBG, 2 % des die BBG ubersteigenden Teils der versorgungsfihigen Beziige, wobei als versor-
gungsfahige Bezlige bzw. bei der BBG der Durchschnitt der letzten zwolf Monate genommen wird. Auf den Versorgungsanspruch
werden bei der Bau Boden 84 Versicherungsleistungen des BVV angerechnet.

Die Bank verzichtet auf einen versicherungsmathematischen Abschlag bei der Inanspruchnahme der vorgezogenen Altersrente. Die
Witwen-/Witwerrente betridgt 60 % der Anwartschaft auf Versorgungsleistung. Die Anpassung der laufenden Renten erfolgt gemif
§ 16 BetrAVG.

Diese Zusagen sind endgehaltsbezogene Zusagen. Die sich aus der jeweiligen Versorgungszusage ergebende Verpflichtung reagiert
somit sehr empfindlich auf von der Erwartung abweichende Einkommensverdanderungen.

Far die laufenden Leistungen sehen die Zusagen keinen festgelegten Anpassungssatz vor, daher erfolgt die Anpassung nach § 16
BetrAVG. Es ist also bei entsprechender wirtschaftlicher Lage der Bank alle drei Jahre ein Inflationsausgleich vorzunehmen. Eine Vari-
ation der Inflation und somit des Rententrends hat bei diesen Zusagen eine Wirkung auf das Versorgungsvolumen.

AHB-Betriebsvereinbarung tUber Zusatzversorgungsleistungen (RGO) der ehemaligen Corealcredit

Far ehemalige Mitarbeiter der Allgemeine Hypothekenbank AG, deren Anstellungsverhiltnis vor dem 1. Januar 1994 begonnen hat,
bestimmen sich die Versorgungsleistungen nach der Zusatzversorgung vom 29. August 1995 mit erganzender Rahmenbetriebsver-
einbarung vom 7. Mirz 1995.

Dieser Versorgungszusage liegt eine an die Beamtenversorgung angelehnte Gesamtversorgung zugrunde. Nach Erfullung der Warte-
zeit von funf Dienstjahren betrdgt der Gesamtversorgungssatz zundchst 50 % des versorgungsfihigen Einkommens. Fiir jedes Jahr der
Zugehorigkeit nach Vollendung des 37. Lebensjahres erhoht sich der Gesamtversorgungssatz um 1 % des versorgungsfihigen Ein-
kommens, hochstens jedoch auf 75 % des versorgungsfiahigen Einkommens. Bei Berufs- und Erwerbsunfahigkeit betrdgt der An-
spruch mindestens 65 % und bei Arbeitsunfall 75 % des versorgungsfihigen Einkommens. Als versorgungsfihiges Einkommen gilt
das durch zwolf geteilte Jahreseinkommen. Das Jahreseinkommen errechnet sich aus 14 Monatsgehdltern.

Auf das so ermittelte Ruhegeld werden die auf Pflichtbeitrdgen beruhenden Leistungen der gesetzlichen Rentenversicherung und des
BVV angerechnet. Insofern ist die Versorgungsverpflichtung unmittelbar abhangig von der Entwicklung des Leistungsniveaus der Ren-
tenversicherung einerseits und des BVVs andererseits.

Ausgelost durch das Rentenreformgesetz 1992 und die damit einhergehenden Einschnitte in der gesetzlichen Rentenversicherung
erfolgte in 1995 eine Neuordnung der Zusage. Kern der Neuordnung ist die Begrenzung der Ausfallbiirgschaft der Bank fir das in-
folge der Rentenzugangsfaktoren und der geringeren Anpassung des Rentenwerts sinkende Niveau der gesetzlichen Rente. Danach
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Ubernimmt die Bank weiterhin dienstzeitratierlich fur die Dienstzeiten bis zur Neuordnung am 3 1. Dezember 1995 die Ausfallbuirg-
schaft fur die Rentenzugangsfaktoren bei vorgezogenem Altersrentenbeginn und ftir das abgesenkte Niveau des aktuellen Renten-
werts (Nettoanpassungsfaktor). Fiir die Dienstzeiten ab der Neuordnung bis zum Pensionierungsbeginn geht die Niveauabsenkung
der gesetzlichen Rentenversicherung zulasten des Versorgungsberechtigten.

Ab Rentenbeginn ist die AHB-Rente bereits vor der Neuordnung von der Entwicklung der gesetzlichen Rentenversicherung und der
BVV-Rente entkoppelt, da ausschlie3lich die AHB-Rente gemaf3 der Inflation jihrlich angepasst wird.

Entsprechend ist die Verpflichtung fur die Zusage wihrend der Anwartschaftsphase zum einen von der Entwicklung der Sozial- und
BVV-Rente unmittelbar abhdngig. Zum anderen ist sie in vollem Umfang fur alle Dienstjahre - auch soweit diese schon erbracht wur-
den - einkommensdynamisch. Das Verpflichtungsvolumen ist zudem von der Variation der Inflation und somit des Rententrends ab-
hingig.

Rheinboden Hypothekenbank AG - Pensionsordnungen in der Fassung vom 1. Dezember 1991 der ehemaligen
Corealcredit

Die ehemaligen Mitarbeiter der Rheinboden Hypothekenbank AG haben Anspruch auf Alters- und Invalidenrenten sowie Hinterblie-
benenleistungen gemi den Pensionsordnungen in der Fassung vom 1. Dezember 1991.

Far Mitarbeiter mit Dienstbeginn vor dem 1. Oktober 1978 betragen die monatlichen Versorgungsleistungen nach zehn Dienstjahren
5 % der pensionsfihigen Bezuige (letztes tarifliches oder vertragliches Monatsgehalt) und erhghen sich jeweils um 0,5 % der pensi-
onsfihigen Bezlige je weiteres Dienstjahr auf 14 % der pensionsfihigen Beziige nach 15 Dienstjahren. Fiir jedes weitere Dienstjahr
erhoht sich der monatliche Versorgungsanspruch um 0,3 % der pensionsfihigen Beziige, jedoch insgesamt hochstens auf 20 %. Hie-
rauf werden die Leistungen des BVV angerechnet, soweit diese auf Arbeitgeberbeitrigen beruhen.

Far Mitarbeiter mit Dienstbeginn nach dem 30. September 1978 betragen die Versorgungsleistungen 0,15 % der pensionsfdhigen
Beziige bis zur Beitragsbemessungsgrenze sowie 1,5 % der pensionsfahigen Beziige (iber der Beitragsbemessungsgrenze je Dienst-
jahr zwischen dem 25. und dem 65. Lebensjahr, wobei hochstens 35 Dienstjahre angerechnet werden.

Die Altersrente in den Rheinboden-Pensionsordnungen wird ab Vollendung des 65. Lebensjahres bzw. mit Beginn der Altersrente
(Vollrente) in der gesetzlichen Rentenversicherung gezahlt. Im Fall des vorgezogenen Altersrentenbeginns sind Abschlige in Hohe
von 0,3 % pro Monat des vorgezogenen Altersrentenbeginns vor Alter 65 zur Teil-Kompensation der Mehrbelastung infolge des
vorgezogenen Rentenbeginns vorgesehen. Die Hinterbliebenenleistungen betragen 60 % des Rentenanspruchs des Mitarbeiters fir
Witwen / Witwer bzw. 15 % fiir Halbwaisen und 20 % fiir Waisen, hochstens jedoch zusammen den Betrag des Rentenanspruchs
des Mitarbeiters.

Fur einzelne Pensiondre und unverfallbar ausgeschiedene Anwirter bestehen erginzende einzelvertragliche Regelungen zur Uberlei-
tung von der alten auf die neue Rheinboden-Pensionsordnung und zur Anrechnung der BVV-Leistung,

Zudem sind fir ehemalige Vorstinde und Generalbevollmichtigte — zurzeit Pensionidre und ein unverfallbar ausgeschiedener Anwir-
ter — einzelvertragliche Zusagen malfdgeblich.

Die Anpassung der laufenden Renten auf Basis der Rheinboden-Zusagen erfolgt — mit Ausnahme einer kleinen Gruppe von etwa
zehn Rentnern mit Anpassung gemaf’ Bankentarif — auf Basis von § 16 BetrAVG gemdld dem Inflationsausgleich.

Westlmmo - Versorgungsordnung vom 1. Oktober 1995

Die Versorgungsordnung vom 1. Oktober 1995 ist eine beitragsorientierte Leistungszusage. Als Leistungsarten vorgesehen sind nach
einer Wartezeit von ftinf Dienstjahren Altersrente, vorgezogene Altersrente, Berufs- und Erwerbsunfahigkeitsrente sowie Witwen-,
Witwer- und Waisenrente.

Die Hohe der Altersrente, vorgezogenen Altersrente sowie der Berufs- bzw. Erwerbsunfihigkeitsrente berechnet sich aus der Summe
der wihrend der rentenfihigen Dienstzeit erworbenen Rentenbausteine. Ubersteigt die rentenfihige Dienstzeit 40 Jahre, so berechnet
sich die monatliche Rente aus der Summe der 40 hochsten wihrend der rentenfihigen Dienstzeit erworbenen Rentenbausteine. Die
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Hohe eines Rentenbausteins wiederum ergibt sich durch Multiplikation des Beitragseckwerts (ab 2021: 311 €), der personlichen
Verdienstrelation (Verhdltnis aus rentenfihigem Einkommen und der Beitragsbemessungsgrenze in der Deutschen Rentenversiche-
rung, wobei Einkommensbestandteile oberhalb der Beitragsbemessungsgrenze 3,7 5-fach gewichtet werden) und dem Verrentungs-
faktor im jeweiligen Alter gemaf’ der Verrentungstabelle. Die Hohe der vorgezogenen Altersrente wird ftr jeden Monat des Renten-
bezugs vor Vollendung des 65. Lebensjahres um 0,5 % gekiirzt. Die Witwen-/Witwerrentenanwartschaft betrigt 60 %.

Der Ermittlung der Hohe der Pensionsverpflichtungen liegen soweit erforderlich die folgenden konzerneinheitlichen versicherungsma-
thematischen Annahmen zugrunde:

Berechnungsmethode Projected Unit Credit Projected Unit Credit
Rechnungsgrundlage Richttafeln 2018 G Richttafeln 2018 G
von K. Heubeck von K. Heubeck

Versicherungsmathematische Annahmen (in %)

Rechnungszinssatz 3,15 3,68
Gehaltstrend 2,25 2,25
Rententrend 1,75 1,79
Inflationsrate 2,25 2,25
Fluktuationsrate 3,00 3,00

Entwicklung der Nettopensionsverpflichtungen:

Barwert der Pensions- Zeitwert des Nettopensions-
verpflichtungen Planvermégens verpflichtung

Mio. €

Stand zum 01.01.2023 371 -213 158

Pensionsaufwand 18 -10 8
laufender Dienstzeitaufwand 5 - 5
Nettozinsaufwand 13 -10 3

Zahlungen -11 -101 -112
geleistete Versorgungsleistungen -16 3 -18
Beitrage des Arbeitgebers - -99 -99
Beitrage der Begunstigten von leistungsorientierten Planen 5 -5 0

Neubewertung (Remeasurements) 38 -16 22
aufgrund erfahrungsbedingter Anpassungen 6 - 6
aufgrund von Anderungen finanzieller Annahmen 32 - 32

aufgrund von Anderungen demografischer Annahmen - - -

Differenz aus tatsachlichem Ertrag und mit dem
Rechnungszins kalkuliertem Ertrag (Planvermdgen) - -16 -16

Veranderung Konsolidierungskreis - - -

Stand zum 31.12.2023 416 -340 76
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Barwert der Pensions-
verpflichtungen

Zeitwert des
Planvermégens

Nettopensions-
verpflichtung

Mio. €
Stand zum 01.01.2022 539 -114 425
Pensionsaufwand 19 -3 16
laufender Dienstzeitaufwand 13 - 13
Nettozinsaufwand 6 -3 3
Zahlungen -11 -184 -195
geleistete Versorgungsleistungen -15 2 -18
Beitrage des Arbeitgebers - -182 -182
Beitrage der Begunstigten von leistungsorientierten Planen 4 -4 0
Neubewertung (Remeasurements) -176 88 -88
aufgrund erfahrungsbedingter Anpassungen -1 - -1
aufgrund von Anderungen finanzieller Annahmen -175 - -175
aufgrund von Anderungen demografischer Annahmen - - -
Differenz aus tatsachlichem Ertrag und mit dem
Rechnungszins kalkuliertem Ertrag (Planvermdgen) - 88 88
Veranderung Konsolidierungskreis - - -
Stand zum 31.12.2022 371 -213 158
Die gewichtete Duration der Pensionsverpflichtungen betridgt zum 3 1. Dezember 2023 15,9 Jahre (Vorjahr: 15,5 Jahre).
Erwartete Filligkeiten der Verpflichtung (DBO):
| 31.12.2023 | 31.12.2022
Mio. €
Bis 1 Jahr 17 16
Mehr als 1 Jahr bis 5 Jahre 71 67
Mehr als 5 Jahre bis 10 Jahre 99 93
Gesamt 187 176

Im Geschiftsjahr 2024 werden voraussichtlich 5 Mio. € (Vorjahr: 5 Mio. €) in Pline eingezahlt.
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Sensitivitdt der Pensionsverpflichtung (DBO) gegeniiber zentralen versicherungsmathematischen Annahmen
Anhand der qualitativen Planbeschreibung wurden die fur die Verpflichtungshohe wesentlichen Bewertungsparameter herausgearbei-

tet und entsprechende Berechnungen zur Sensitivitdt durchgefuihrt:

Leistungsorientierte Leistungsorientierte
Verpflichtung 2023 [ Veranderung Verpflichtung 2022

Veranderung
Mio. € % Mio. € %

Barwert der Verpflichtungen 416 371
Rechnungszinssatz Erhéhung um 1,0 Prozentpunkte 359 -14 322 -13
Verringerung um 1,0 Prozentpunkte 489 18 434 17
Gehaltstrend Erhdhung um 0,5 Prozentpunkte 423 2 377 2
Verringerung um 0,5 Prozentpunkte 412 -1 365 -2
Rententrend Erhéhung um 0,25 Prozentpunkte 421 1 376 1
Verringerung um 0,25 Prozentpunkte 412 -1 367 -1
Lebenserwartung Erhéhung um 1 Jahr 435 5 387 4
Verringerung um 1 Jahr 397 -5 355 -4

Die dargestellte Sensitivititsanalyse beriicksichtigt jeweils die Anderung einer Annahme, wobei die tibrigen Annahmen gegentiber der
urspriinglichen Berechnung unverdndert bleiben, d.h., mogliche Korrelationseffekte zwischen den einzelnen Annahmen werden dabei

nicht beriicksichtigt.

Das Planvermdogen setzt sich wie folgt zusammen:

| 31.12.2023 | 31.12.2022
Mio. €
Barmittel 0 0
Wertpapierfonds inkl. Derivate 313 191
Ruckdeckungsversicherungen 27 23
Gesamt 340 214

Die mit den leistungsorientierten Verpflichtungen verbundenen Risiken betreffen neben den tblichen versicherungsmathematischen
Risiken v.a. finanzielle Risiken im Zusammenhang mit den Planvermogen, diese konnen insbesondere Adressen- und Marktpreisrisi-
ken enthalten. Diese Risiken werden in das Risikomanagement der Aareal Bank Gruppe einbezogen. Die Bewertung der Wertpapier-

fonds inkl. Derivate ist gemdfd Fair Value-Hierarchie der Stufe 2 zuzuordnen.



Geschéftsbericht 2023 Aareal Bank Konzern Konzernabschluss Anhang | Erlauterungen zur Bilanz 129

Sonstige Riickstellungen

Die Entwicklung der Sonstigen Ruckstellungen stellt sich wie folgt dar:

Rickstellungen Rickstellungen .
fiir Personal- fiir Rechts- und Ubrige

und Sachkosten Steuerrisiken Rickstellungen
Mio. €
Buchwert zum 01.01.2023 104 3 23 130
Zuftihrung 52 0 15 67
Verbrauch 53 0 0 53
Auflésung 4 0 8 12
Verzinsung 1 - 0 1
Umgliederung 0 - 0
Veranderung Konsolidierungskreis 2 - 0
Wechselkursanderungen -1 - 0 -1
Buchwert zum 31.12.2023 101 3 30 134

Rickstellungen Rickstellungen .

fiir Personal- fiir Rechts- und Ubrige

und Sachkosten Steuerrisiken Riickstellungen Gesamt
Mio. €
Buchwert zum 01.01.2022 103 3 24 130
Zuftihrung 61 0 1 62
Verbrauch 53 0 0 53
Aufldsung 5 - 3 8
Verzinsung -3 - 0 -3
Umgliederung 0 - 0 0
Veranderung Konsolidierungskreis 0 - 1 1
Wechselkursanderungen 1 - 0 1
Buchwert zum 31.12.2022 104 3 23 130

Von den Sonstigen Riickstellungen in Hohe von 134 Mio. € wird erwartet, dass der Betrag in Hohe von 30 Mio. € eine Laufzeit von
tber einem Jahr hat (Vorjahr: 31 Mio. €).

Die Riickstellungen fiir Personal- und Sachkosten entfallen mit 76 Mio. € auf Personalrtickstellungen (Vorjahr: 75 Mio. €) und mit
26 Mio. € auf Sachkostenriickstellungen (Vorjahr: 29 Mio. €). Personalriickstellungen setzen sich u.a. aus Riickstellungen fiir Tantie-
men (bar und anteilsbasiert), Altersteilzeit, Abfindungen und bestehenden Arbeitszeitkonten zusammen. In den Personalriickstellun-
gen sind | Mio. € Riickstellungen fiir Abfindungen und Altersteilzeit enthalten (Vorjahr: 3 Mio. €). Unter Sachkostenriickstellungen
fallen insbesondere Riickstellungen ftr Fach- und Rechtsberatung.

(67) Ertragsteuerverpflichtungen

Von den Ertragsteuerverpflichtungen zum 3 1. Dezember 2023 in Hohe von 126 Mio. € (Vorjahr: 76 Mio. €) wird erwartet, dass ein
Teilbetrag in Hohe von 3 Mio. € (Vorjahr: 7 Mio. €) nach mehr als zwolf Monaten realisiert wird.
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(68) Passive latente Steuern

Bei der Bilanzierung von latenten Steuern wurden Anspriiche und Verpflichtungen, die gegenuber der gleichen Steuerbehorde entste-
hen und saldiert beglichen werden konnen, in Hohe von 455 Mio. € (Vorjahr: 661 Mio. €) miteinander saldiert.

Im Zusammenhang mit einem Spezialfonds konnen Aktiengewinne von rund 47 Mio. € entstehen, die bei VerduRerung des Spezial-
fonds steuerpflichtig wéren. Da eine VerdulRerung des Spezialfonds aber nicht geplant ist, sind keine passiven latenten Steuern zu

bilden.

Passive latente Steuern wurden im Zusammenhang mit folgenden Bilanzposten gebildet:

| 31.12.2023 | 31.12.2022
Mio. €
Finanzielle Vermdgenswerte ac 82 67
Finanzielle Vermdgenswerte fvoci 7 7
Finanzielle Vermdgenswerte fvpl 0 -
Immaterielle Vermdgenswerte 42 24
Sachanlagen 14 16
Sonstige Aktiva 24 15
Finanzielle Verbindlichkeiten ac 323 576
Ruckstellungen 9 13
Sonstige Passiva 0 0
Passive latente Steuern 501 718
(59) Sonstige Passiva

[ 31.12.2023 | 31.12.2022
Mio. €
Leasing-Verbindlichkeiten 37 44
Rechnungsabgrenzungsposten 0 1
Verbindlichkeiten aus sonstigen Steuern 34 23
Vertragsverbindlichkeiten 31 25
Ubrige 4 18
Gesamt 106 111

Von den Vertragsverbindlichkeiten wurden 23 Mio. € (Vorjahr: 20 Mio. €) in der laufenden Berichtsperiode erfolgswirksam erfasst.
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(60) Eigenkapital

Mio. €
Gezeichnetes Kapital 180 180
Kapitalriicklage 721 721
Gewinnriicklage 2.128 2.076
AT1-Anleihe 300 300
Andere Rucklagen
Riicklage aus der Neubewertung von leistungsorientierten Planen -86 -73
Ricklage aus der Bewertung von Eigenkapitalinstrumenten fvoci -4 -4
Ricklage aus der Bewertung von Fremdkapitalinstrumenten fvoci -18 4
Ricklage aus Wahrungsbasis-Spreads -22 -8
Ricklage aus Wahrungsumrechnung -4 -7
Nicht beherrschende Anteile 105 69
Gesamt 3.300 3.258

Das Eigenkapital erhohte sich durch das Konzernergebnis 2023. Dartber hinaus reduzierten sich insbesondere die negativen Riickla-
gen aus der Neubewertung von leistungsorientierten Planen durch eine weitere Erhohung der Ausfinanzierung,

In den Riicklagen aus der Bewertung von Fremdkapitalinstrumenten fvoci sind 1 Mio. € Risikovorsorgebestand enthalten (Vorjahr:
1 Mio. €).

Gezeichnetes Kapital

Das gezeichnete Kapital der Aareal Bank AG betrdgt zum Bilanzstichtag 180 Mio. € (Vorjahr: 180 Mio. €). Es ist in 59.857.221
nennwertlose Stiickaktien mit einem rechnerischen Wert von 3 €/Stiick eingeteilt, die voll eingezahlt sind. Die Aktien lauten auf den
Inhaber und sind jeweils mit einem Stimmrecht ausgestattet. Vorzugsrechte oder Beschrankungen in Bezug auf Ausschittung von
Dividenden liegen nicht vor.

Eigene Aktien

Der Vorstand wurde von der Hauptversammlung durch Beschluss vom 27. Mai 2020 gemdRR § 71 Abs. I Nr. 7 AktG ermichtigt, bis
zum 26. Mai 2025 zum Zweck des Wertpapierhandels eigene Aktien zu Preisen zu erwerben und zu verkaufen, die den durch-
schnittlichen Schlusskurs der Aktie im Xetra-Handel (oder einem vergleichbaren Nachfolgesystem) der Frankfurter Wertpapierborse an
den letzten drei Handelstagen vor dem jeweiligen Erwerb oder der jeweiligen Eingehung einer Verpflichtung zum Erwerb um jeweils
maximal 10 % unter- oder Gbersteigen dirfen. Dabei darf der Bestand der zu diesem Zweck erworbenen Aktien am Ende keines Ta-
ges 5 % des Grundkapitals der Aareal Bank AG Ubersteigen.

Dartber hinaus wurde der Vorstand durch Beschluss der Hauptversammlung vom 27. Mai 2020 gemdRR § 71 Abs. I Nr. 8 AktG
ermichtigt, bis zum 26. Mai 2025 eigene Aktien bis zu insgesamt 10 % des Grundkapitals zu jedem zuldssigen Zweck zu erwerben.
Der Erwerb darf tiber die Borse oder mittels eines an alle Aktionidre gerichteten 6ffentlichen Kaufangebots zu den im Beschluss niher
festgelegten Erwerbspreisen, die sich am Borsenkurs der Aktie der Gesellschaft orientieren, erfolgen. Die Ermachtigung kann ganz
oder in Teilbetrdgen, einmalig oder mehrmals und auch durch die unmittelbaren oder mittelbaren Tochtergesellschaften der Aareal
Bank AG ausgelibt werden.

Die aufgrund dieser oder einer friiheren Ermachtigung erworbenen Aktien konnen mit Zustimmung des Aufsichtsrats auch auf3erhalb
der Borse und ohne ein Angebot an alle Aktionidre unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktiondre verdufRert werden, wenn die
verduRerten Aktien insgesamt 10 % des Grundkapitals nicht Gbersteigen und der Ausgabebetrag den Borsenpreis nicht wesentlich
unterschreitet oder wenn die VerdulRerung gegen Sachleistung bzw. zur Bedienung von Rechten aus Wandelschuldverschreibungen
oder Optionsschuldverschreibungen erfolgt, auch wenn sie von Tochtergesellschaften ausgegeben wurden. Auf3erdem kénnen die
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eigenen Aktien zur Erftillung von Umtausch- oder Bezugsrechten aus Wandel- oder Optionsschuldverschreibungen anstelle neuer
Aktien aus bedingter Kapitalerhohung ausgegeben werden. Die Aktien konnen auch eingezogen werden, ohne dass die Einziehung
oder ihre Durchfiihrung eines weiteren Hauptversammlungsbeschlusses bedarf.

Ergidnzend wurde der Vorstand ermichtigt, den Erwerb eigener Aktien auch unter Einsatz von Put- oder Call-Optionen durchzuftih-
ren. Alle Aktienerwerbe unter Einsatz von Derivaten sind dabei auf Aktien in einem Umfang von hochstens 5 % des Grundkapitals
beschrinkt. Die Aktienerwerbe sind dartiber hinaus auf die 10-%-Grenze der Erméchtigung zum Erwerb eigener Aktien anzurechnen.
Werden eigene Aktien unter Einsatz von Eigenkapitalderivaten erworben, ist ein Recht der Aktiondre, solche Derivategeschifte mit der
Gesellschaft abzuschlieRen, in entsprechender Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgeschlossen.

Genehmigtes Kapital

Es besteht ein genehmigtes Kapital, das die Hauptversammlung am 10. August 2023 geschaffen hat. Danach ist der Vorstand er-
maéchtigt, in der Zeit bis zum 9. August 2028 mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital der Gesellschaft durch Ausgabe
neuer auf den Inhaber lautender Sttickaktien gegen Bar- oder Sacheinlage, einmalig oder mehrmals, jedoch insgesamt um einen
Nennbetrag von hochstens bis zu 89.785.830 € zu erhdhen (Genehmigtes Kapital 2022). Im Fall einer Barkapitalerhhung ist den
Aktiondren ein Bezugsrecht einzurdumen, sofern der Vorstand nicht von seiner Erméchtigung zum Bezugsrechtsauschluss Gebrauch
macht. Der Vorstand ist erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats in folgenden Fillen tiber den Ausschluss des Bezugsrechts der
Aktiondre zu entscheiden:

a) bei einer Kapitalerh6hung gegen Bareinlagen, wenn der Ausgabebetrag der neuen Aktien den Borsenpreis der bereits borsenno-
tierten Aktien der Gesellschaft zum Zeitpunkt der endgultigen Festlegung des Ausgabebetrags nicht wesentlich unterschreitet.
Diese Ermichtigung gilt jedoch nur mit der MalRgabe, dass die unter Ausschluss des Bezugsrechts gemdR §§ 203 Abs. | und 2,
186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegebenen Aktien insgesamt 10 % des Grundkapitals weder zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens
dieser Ermidchtigung noch — wenn dieser Betrag geringer ist — zum Zeitpunkt der Austibung dieser Ermichtigung tiberschreiten
darfen. Auf diese Begrenzung von 10 % des Grundkapitals sind Aktien anzurechnen, die in direkter oder entsprechender An-
wendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG wiahrend der Laufzeit dieser Erméchtigung bis zum Zeitpunkt ihrer Ausnutzung ausge-
geben oder verdufiert wurden. Ebenfalls anzurechnen sind Aktien, die aufgrund von wiahrend der Laufzeit dieser Ermachtigung
entsprechend § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegebenen Schuldverschreibungen mit Wand-
lungs- oder Optionsrechten auf Aktien ausgegeben wurden bzw. noch ausgegeben werden kénnen; oder

b) fur Spitzenbetrige, soweit sie bei der Festlegung des jeweiligen Bezugsverhiltnisses entstehen; oder

o soweit es zum Verwisserungsschutz erforderlich ist, um Inhabern von Optionsschuldverschreibungen oder Gldubigern von Wan-
delschuldverschreibungen, die von der Gesellschaft oder einem mit ihr verbundenen Unternehmen ausgegeben wurden oder
werden, ein Bezugsrecht in dem Umfang zu gewihren, wie es ihnen nach Auslibung der Wandel- oder Optionsrechte bzw. nach
Erfullung von Wandlungspflichten zusttinde; oder

d) fur einen Betrag von bis zu 4.000.000 €, um hierfiir Mitarbeitern der Gesellschaft oder mit ihr verbundener Unternehmen Aktien
zum Bezug anzubieten; oder

e) im Fall einer Kapitalerhohung gegen Sacheinlagen zum Zwecke des Erwerbs von Unternehmen, Unternehmensteilen oder von
Beteiligungen an Unternehmen oder von sonstigen Vermogensgegenstanden.

Die vorstehende Ermichtigung zum Bezugsrechtsausschluss bei Kapitalerhhungen gegen Bar- und/oder Sacheinlagen ist insgesamt
auf einen Betrag von 10 % des Grundkapitals beschrankt, der weder im Zeitpunkt des Wirksamwerdens dieser Ermdchtigung noch im
Zeitpunkt der Ausnutzung dieser Erméchtigung tiberschritten werden darf. Auf die vorgenannte 10-%-Grenze sind dariiber hinaus
auch eigene Aktien anzurechnen, die wihrend der Laufzeit dieser Ermdchtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts verduf3ert werden,
sowie diejenigen Aktien, die zur Bedienung von Schuldverschreibungen ausgegeben werden, sofern die Schuldverschreibungen wéh-
rend der Laufzeit dieser Ermichtigung aufgrund der Ermidchtigung unter Tagesordnungspunkt 6 der Hauptversammlung vom 22. Mai
2019 unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktiondre ausgegeben wurden. Die nach den vorstehenden Vorgaben verminderte
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Hochstgrenze wird mit Wirksamwerden einer nach der Verminderung von der Hauptversammlung beschlossenen neuen Erméchti-
gung zum Ausschluss des Bezugsrechts der Aktiondre wieder erhoht, soweit die neue Erméchtigung reicht, hochstens aber bis zu
10 % des Grundkapitals nach den vorstehenden Vorgaben.

Das genehmigte Kapital ist noch nicht ausgenutzt worden.

Bedingtes Kapital

Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 10. August 2023 wurde der Vorstand ermdchtigt, bis zum 9. August 2028 einmalig oder
mehrmals Genussscheine mit oder ohne Laufzeitbegrenzung gegen Bar- oder Sachleistung von bis zu insgesamt 1.000.000.000 €
auszugeben. Die Genussscheine missen so ausgestaltet sein, dass die auf sie bei Ausgabe eingezahlten Mittel nach Mafdgabe der
zum Zeitpunkt ihrer Ausgabe geltenden Rechtsvorschriften als bankaufsichtsrechtliche Eigenmittel anerkannt werden konnen. Die
unter dieser Erméchtigung auszugebenden Genussscheine und anderen hybriden Schuldverschreibungen sind mit Wandlungsrechten
fur den Inhaber zu verbinden, die nach ndherer MaRgabe ihrer jeweiligen Bedingungen dazu berechtigen bzw. verpflichten, Aktien der
Gesellschaft zu beziehen. Wandlungsrechte bzw. -pflichten dirfen nur auf Stiickaktien der Gesellschaft, die auf den Inhaber lauten,
infolge der in der ordentlichen Hauptversammlung 2022 erfolgten Reduzierung des bestehenden Bedingten Kapitals 2019 mit einem
anteiligen Betrag am Grundkapital der Gesellschaft von bis zu 89.785.830 € ausgegeben bzw. begriindet werden. Die Summe der
Aktien, die auszugeben sind, um Wandlungs- oder Optionsrechte bzw. Wandlungspflichten aus Genussscheinen bzw. hybriden
Schuldverschreibungen zu bedienen, welche nach dieser Ermachtigung ausgegeben werden, darf unter Anrechnung der Aktien, die
wihrend der Laufzeit dieser Ermichtigung aus einer anderen Ermichtigung ausgegeben werden (insb. aus dem Genehmigten Kapital
2017), einen Betrag des Grundkapitals von 89.785.830 € (entspricht ca. 50 % des derzeitigen Grundkapitals) nicht tiberschreiten.
Der Vorstand kann das Bezugsrecht der Aktionidre auf die Genussrechte mit Zustimmung des Aufsichtsrats in bestimmten Fillen aus-
schlief3en.

Demgemail ist das Grundkapital um bis zu 89.785.830 € durch Ausgabe von bis zu 29.928.6 10 neuen, auf den Inhaber lautenden
Sttickaktien bedingt erh6ht (Bedingtes Kapital 2023). Die bedingte Kapitalerh6hung wird nur insoweit durchgeftihrt, wie (i) die Inha-
ber von Wandelschuldverschreibungen, die die Gesellschaft oder eine unmittelbar oder mittelbar im Mehrheitsbesitz der Gesellschaft
stehende Gesellschaft aufgrund des Ermiachtigungsbeschlusses der Hauptversammlung vom 10. August 2023 bis zum 9. August
2028 ausgegeben hat, von Wandlungsrechten aus diesen Wandelschuldverschreibungen Gebrauch machen oder (ii) die zur Wand-
lung verpflichteten Inhaber von durch die Gesellschaft oder einer unmittelbar oder mittelbar im Mehrheitsbesitz der Gesellschaft ste-
henden Gesellschaft aufgrund des Ermiachtigungsbeschlusses der Hauptversammlung vom 10. August 2023 bis zum 9. August 2028
ausgegebenen Wandelschuldverschreibungen ihre Pflicht zur Wandlung erftillen oder (iii) die Gesellschaft von einer Ersetzungsbefug-
nis Gebrauch macht; soweit nicht eigene Aktien zur Bedienung eingesetzt werden oder, in den vorgenannten Fillen (i) und (ii), nicht
ein Barausgleich gewdhrt wird. Die neuen Aktien nehmen vom Beginn des Geschiftsjahres an, in dem sie durch die Austibung von
Wandlungsrechten oder durch die Erfiillung von Wandlungspflichten entstehen, am Gewinn teil. Der Vorstand ist ermichtigt, die wei-
teren Einzelheiten der Durchftihrung der bedingten Kapitalerhohung festzusetzen. Das bedingte Kapital ist bislang noch nicht ausge-
nutzt worden.

Kapitalricklage

In der Kapitalriicklage sind die bei der Ausgabe von Aktien erhaltenen Agienbetrdge enthalten. Kosten, die im Rahmen einer Kapital-
erhohung anfallen, vermindern die Kapitalriicklage.

Gewinnriicklage

Die Gewinnrticklage setzt sich in Hohe von 5 Mio. € (Vorjahr: 5 Mio. €) aus gesetzlichen Riicklagen nach § 150 AktG und in Hohe
von 2.123 Mio. € (Vorjahr: 2.072 Mio. €) aus sonstigen Gewinnrtcklagen zusammen.

Additional-Tier-1-Anleihe (AT1-Anleihe)

Der Vorstand hat am 13. November 2014 aufgrund der Ermichtigung der Hauptversammlung vom 21. Mai 2014 Schuldverschrei-
bungen im Gesamtnennbetrag von 300 Mio. € mit einer Stiickelung von 200.000 € und einem anfinglichen Zins von 7,625 % p.a.
ausgegeben.
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Die Schuldverschreibungen wurden ab Verzinsungsbeginn bis zum 30. April 2020 mit einem Zinssatz von 7,625 % p.a. verzinst. Far
jede nachfolgende Zinsperiode entspricht der Zinssatz dem am jeweiligen Zinsfestlegungstag bestimmten Ein-Jahres-EUR-Swap-Satz
zuziglich einer Marge von 7,18 % p.a.

Die Schuldverschreibungen begriinden nicht besicherte nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin.

Bei Eintritt eines Ausldseereignisses sind der Riickzahlungsbetrag und der Nennbetrag jeder Schuldverschreibung um den Betrag der
betreffenden Herabschreibung zu reduzieren. Die Herabschreibung ist pro rata mit samtlichen anderen Instrumenten des zusétzlichen
Kernkapitals im Sinne der CRR, die eine Herabschreibung bei Eintritt des Ausloseereignisses vorsehen, vorzunehmen. Ein Ausloseer-
eignis tritt ein, wenn die in Artikel 92 Absatz 1 Buchstabe a CRR bzw. einer Nachfolgeregelung genannte harte Kernkapitalquote be-
zogen auf die Institutsgruppe der Emittentin unter 7,0 % féllt. Nach der Vornahme einer Herabschreibung kénnen der Nennbetrag
sowie der Riickzahlungsbetrag jeder Schuldverschreibung in jedem der Reduzierung nachfolgenden Geschiftsjahr der Emittentin bis
zur vollstandigen Hohe des urspriinglichen Nennbetrags unter bestimmten Bedingungen wieder hochgeschrieben werden.

Die Schuldverschreibungen kdnnen insgesamt, jedoch nicht teilweise, nach Wahl der Emittentin und vorbehaltlich der vorherigen
Zustimmung der zustdndigen Aufsichtsbehorde mit einer Kiindigungsfrist von nicht weniger als 30 und nicht mehr als 60 Tagen ge-
kiindigt und zu ihrem Rickzahlungsbetrag (unter Berticksichtigung einer etwaigen Herabschreibung) zuziiglich bis zum Riickzah-
lungstag aufgelaufener Zinsen (soweit die Zinszahlung nach den Anleihebedingungen nicht ausgefallen oder ausgeschlossen ist) zu-
riickgezahlt werden, wenn die in den Anleihebedingungen genannten steuerlichen oder regulatorischen Griinde vorliegen. Dartiber
hinaus kann die Emittentin die Schuldverschreibungen insgesamt, jedoch nicht teilweise, vorbehaltlich der vorherigen Zustimmung
der zustdndigen Aufsichtsbehorde unter Einhaltung einer Kiindigungsfrist von nicht weniger als 30 Tagen erstmals zum 30. April
2020 und danach zu jedem Zinszahlungstag kiindigen und zu ihrem Riickzahlungsbetrag zuztiglich bis zum Riickzahlungstag aufge-
laufener Zinsen zurtickzahlen.

Ausschiittung

Die Aareal Bank plant keine Ausschittung des Jahresergebnisses 2023 in 2024. In der Hauptversammlung am 10. August 2023 war
bereits beschlossen worden, keine Dividende im Jahr 2023 zu zahlen.

Der Vorstand schligt der Hauptversammlung vor, den sich nach handelsrechtlichen Vorschriften (HGB) ergebenden Bilanzgewinn des
Geschiftsjahres 2023 in Hohe von insgesamt 452.310.000,00 € auf neue Rechnung vorzutragen.

Dartiber hinaus wird der Vorstand in Ubereinstimmung mit den Anleihebedingungen am 30. April 2024 tber eine Ausschittung auf
die AT I-Instrumente entscheiden.

Erlduterungen zu Finanzinstrumenten

Hinsichtlich des in der Aareal Bank Gruppe etablierten Systems zur konzernweiten Messung, Limitierung und Steuerung von Risiken
verweisen wir auf unsere Ausfiihrungen im Risikobericht als Teil des Konzernlageberichts. Die Angaben gemif3 IFRS 7 zur Beschrei-
bung und zum Umfang der aus Finanzinstrumenten resultierenden Risiken erfolgen teilweise ebenfalls im Risikobericht.
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(61) Nettoergebnisse der Finanzinstrumente nach Kategorien

Die nachfolgende Ubersicht zeigt die Nettogewinne bzw. Nettoverluste aus Finanzinstrumenten entsprechend der Zuordnung und
Bewertungskategorie der finanziellen Vermogenswerte und Verbindlichkeiten, aus denen die Ergebnisse resultieren:

01.01.-31.12.2023 01.01.-31.12.2022

Mio. €

Ergebnis aus finanziellen Vermdgenswerten ac -425 -195
Ergebnis aus finanziellen Verbindlichkeiten ac 5 -21
Ergebnis aus finanziellen Vermdgenswerten fvoci im OCI erfasst -27 -8
Ergebnis aus finanziellen Vermdgenswerten fvoci in GuV umgegliedert 5 9
Ergebnis aus Eigenkapitalinstrumenten fvoci 0 -1
Ergebnis aus Finanzinstrumenten fvpl -71 26
Ergebnis aus Finanzgarantien und Kreditzusagen -1 -1

In die Nettoergebnisse werden Bewertungsgewinne und -verluste, realisierte Abgangserfolge und nachtrégliche Eingdnge auf abge-
schriebene Forderungen aus allen Finanzinstrumenten der jeweiligen Bewertungskategorie einbezogen. Das Ergebnis aus Finanzin-
strumenten fvpl enthélt auch das Wiahrungsergebnis.

Das Hedge-Ergebnis aus gesicherten Grundgeschdften wird mit dem Hedge-Ergebnis aus den Sicherungsderivaten zu einem Posten
zusammengefasst und betrug im Geschiftsjahr 1 Mio. € (Vorjahr: -2 Mio. €). Dartiber hinaus betrug die Verdnderung der Riicklage
aus Wihrungsbasis-Spreads -2 1 Mio. € (Vorjahr: 22 Mio. €).

(62) Fair Value-Hierarchie gemas IFRS 13

Die Buchwerte der von der Aareal Bank Gruppe gehaltenen Finanzinstrumente, die mit dem Fair Value in der Bilanz ausgewiesen
werden, werden in der folgenden Tabelle entsprechend der dreistufigen Fair Value-Hierarchie gemaf IFRS 13.72 ff. dargestellt. Die
Darstellung erfolgt je Klasse von Finanzinstrument.

31. Dezember 2023

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

Mio. €

Finanzielle Vermdgenswerte fvoci 4.403 4.160 241 2
Geld- und Kapitalmarktforderungen fvoci 4.401 4.160 241 -
Eigenkapitalinstrumente fvoci 2 - 0 2

Finanzielle Vermdgenswerte fvpl 1.799 0 1.539 260
Forderungen aus Krediten fvpl 255 - - 255
Geld- und Kapitalmarktforderungen fvpl 6 0 1 5
Positive Marktwerte aus designierten
Sicherungsderivaten fvpl 831 - 831 -
Positive Marktwerte aus sonstigen Derivaten fvpl 707 - 707 -

Finanzielle Verbindlichkeiten fvpl 2.683 - 2.683 -

Negative Marktwerte aus designierten
Sicherungsderivaten fvpl 1.321 - 1.321 -

Negative Marktwerte aus sonstigen Derivaten fvpl 1.362 - 1.362 -
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Zum Jahresende wechselten keine finanzielle Vermogenswerte fvoci aus Stufe | in Stufe 2 (Vorjahr: 1.185 Mio. €) und 885 Mio. €
(Vorjahr: 29 Mio. €) aus Stufe 2 in Stufe 1.

31. Dezember 2022

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

Mio. €
Finanzielle Vermdgenswerte fvoci 3.552 2.162 1.388 2
Geld- und Kapitalmarktforderungen fvoci 3.550 2.162 1.388 -
Eigenkapitalinstrumente fvoci 2 - 0 2
Finanzielle Vermdgenswerte fvpl 2.258 0 1.826 432
Forderungen aus Krediten fvpl 427 - - 427
Geld- und Kapitalmarktforderungen fvpl 5 0 - 5
Positive Marktwerte aus designierten
Sicherungsderivaten fvpl 1.104 - 1.104 -
Positive Marktwerte aus sonstigen Derivaten fvpl 722 - 722 -
Finanzielle Verbindlichkeiten fvpl 3.514 - 3.514 -
Negative Marktwerte aus designierten
Sicherungsderivaten fvpl 2.183 - 2.183 -
Negative Marktwerte aus sonstigen Derivaten fvpl 1.331 - 1.331 -

Die Fair Values von in der Bilanz zum Fair Value ausgewiesenen Forderungen aus Krediten, deren Bewertung in der Stufe 3 der Fair
Value-Hierarchie eingruppiert ist, haben sich vom Anfang bis zum Ende der Berichtsperiode folgendermalRen entwickelt:

Forderungen aus Krediten fvpl

Mio. €
Fair Value zum 01.01. 421 598
Bewertungsverdanderung -30 -24
Bestandsanderungen
Zugang 30 84
Abgang 165 231
Zinsabgrenzung -1 0
Fair Value zum 31.12. 255 427

Von dem Ergebnis der Forderungen aus Krediten fvpl entfallen -59 Mio. € auf im Bestand befindliche Forderungen
(Vorjahr: -29 Mio. €). Das Ergebnis der Forderungen aus Krediten fvpl wird im Ergebnis aus Finanzinstrumenten fvpl ausgewiesen.

Wesentlicher nicht am Markt beobachtbarer Input-Parameter dieser Forderungen aus Krediten fvpl sind die Aufschlige fir kontrahen-
tenspezifische Risiken. Daneben gehen noch geschiftsspezifische Parameter wie Liquidititsspread und Eigenkapital- bzw. Bearbei-
tungskosten in die Bewertung ein. Eine Erhohung / Verringerung um 1 % wiirde bei den nicht ausgefallenen Krediten zu einer Ver-
ringerung / Erhéhung des Fair Value von 4 Mio. € (Vorjahr: 5 Mio. €) fiihren.

Die Fair Values der von der Aareal Bank Gruppe gehaltenen Finanzinstrumente, die mit fortgefuihrten Anschaffungskosten in der Bi-
lanz ausgewiesen werden, werden in der folgenden Tabelle entsprechend der dreistufigen Fair Value-Hierarchie gemafRR 1FRS 13.72 ff.
dargestellt. Die Darstellung erfolgt je Klasse von Finanzinstrument:
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31. Dezember 2023

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

Mio. €

Finanzielle Vermdgenswerte ac 38.635 1.195 5.528 31.912
Barreserve ac 977 - 977 -
Forderungen aus Krediten ac 31.847 - 0 31.847
Geld- und Kapitalmarktforderungen ac 5.708 1.195 4.513 -
Forderungen sonstiges Geschéft ac 103 - 38 65

Finanzielle Verbindlichkeiten ac 40.062 8.999 30.398 665
Geld- und Kapitalmarktverbindlichkeiten ac 26.381 8.999 17.356 26
Wohnungswirtschaftliche Einlagen ac 12.669 - 12.669 -
Verbindlichkeiten sonstiges Geschéft ac 649 - 10 639
Nachrangige Verbindlichkeiten ac 363 - 363 -

31. Dezember 2022

Fair Value Gesamt

Fair Value Stufe 1

Fair Value Stufe 2

Fair Value Stufe 3

Mio. €

Finanzielle Vermdgenswerte ac 39.302 353 9.931 29.018
Barreserve ac 5.424 - 5.424 -
Forderungen aus Krediten ac 28.959 - 1 28.958
Geld- und Kapitalmarktforderungen ac 4.822 353 4.469 -
Forderungen sonstiges Geschéft ac 97 - 37 60

Finanzielle Verbindlichkeiten ac 39.746 6.277 33.376 93
Geld- und Kapitalmarktverbindlichkeiten ac 26.138 6.277 19.840 21
Wohnungswirtschaftliche Einlagen ac 13.115 - 13.115 -
Verbindlichkeiten sonstiges Geschéft ac 96 - 24 72
Nachrangige Verbindlichkeiten ac 397 - 397 -
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(63) Vergleich von Buchwerten und Fair Values der Finanzinstrumente

Die Fair Values der Finanzinstrumente werden in der nachstehenden Tabelle mit ihren Buchwerten nach Risikovorsorge gegentiber-
gestellt. Die Darstellung erfolgt je Klasse von Finanzinstrument:

31.12.2023 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2022
Buchwert Fair Value Buchwert Fair Value

Mio. €

Finanzielle Vermdgenswerte ac 38.753 38.635 40.000 39.302
Barreserve ac 977 977 5.424 5.424
Forderungen aus Krediten ac 31.795 31.847 29.463 28.959
Geld- und Kapitalmarktforderungen ac 5.867 5.708 5.016 4.822
Forderungen sonstiges Geschéft ac 114 103 97 97

Finanzielle Vermdgenswerte fvoci 4.402 4.403 3.552 3.552
Geld- und Kapitalmarktforderungen fvoci 4.400 4.401 3.550 3.550
Eigenkapitalinstrumente fvoci 2 2 2 2

Finanzielle Vermdgenswerte fvpl 1.799 1.799 2.258 2.258
Forderungen aus Krediten fvpl 255 255 427 427
Geld- und Kapitalmarktforderungen fvpl 6 6 5 5
Positive Marktwerte aus designierten
Sicherungsderivaten fvpl 831 831 1.104 1.104
Positive Marktwerte aus sonstigen Derivaten fvpl 707 707 722 722

Finanzielle Verbindlichkeiten ac 40.350 40.062 40.022 39.746
Geld- und Kapitalmarktverbindlichkeiten ac 26.675 26.381 26.425 26.138
Wohnungswirtschaftliche Einlagen ac 12.669 12.669 13.115 13.115
Verbindlichkeiten sonstiges Geschéft ac 649 649 96 96
Nachrangige Verbindlichkeiten ac 357 363 386 397

Finanzielle Verbindlichkeiten fvpl 2.683 2.683 3.514 3.514
Negative Marktwerte aus designierten
Sicherungsderivaten fvpl 1.321 1.321 2.183 2.183
Negative Marktwerte aus sonstigen Derivaten fvpl 1.362 1.362 1.331 1.331

(64) Finanzinstrumente, die noch nicht auf einen alternativen Benchmark-Satz umgestellt wurden

In der nachstehenden Tabelle werden die Nominalwerte ftr derivative und nicht-derivative Finanzinstrumente dargestellt, fur die noch
kein offizieller Beendigungstermin (Cessation Effective Date) ausgesprochen wurde bzw. bei denen noch keine vertraglichen Regelun-
gen zur Umstellung getroffen wurden. Die Aareal Bank ist dem sog. ISDA-Protokoll beigetreten und schlieft sukzessive die sog. DRV
IBOR-Zusatzvereinbarungen bilateral mit den Kontrahenten ab. Bei Derivaten erfolgt die Betrachtung je Zahlungsstromseite:



Geschaftsbericht 2023 Aareal Bank Konzern

Konzernabschluss

Anhang | Erldauterungen zu Finanzinstrumenten 139

2023
Nicht-derivative Nicht-derivative Derivative Derivative
finanzielle finanzielle finanzielle finanzielle
Vermégenswerte Verbindlichkeiten? Vermégenswerte Verbindlichkeiten
Mio. €
EURIBOR" 6.712 454 28.924 32.002
CAD CDOR 184 - 881 888
SEK STIBOR" 319 23 911 1.249
DKK CIBOR" 263 - 259 414
NZD BKBM 8 - 24 -
Gesamt 7.486 477 30.999 34.553
" Derzeit Cessation Effective Date noch nicht bekannt gegeben
2 Inklusive AT1-Anleihe
2022
Nicht-derivative Nicht-derivative Derivative Derivative
finanzielle finanzielle finanzielle finanzielle
Vermégenswerte Verbindlichkeiten® Vermégenswerte Verbindlichkeiten
Mio. €
EURIBOR" 6.106 549 26.343 35.959
USD LIBOR 3.795 - - -
CAD CDOR 177 - 1.207 1.336
SEK STIBOR 245 42 843 1.109
DKK CIBOR 168 - 353 407
GBP LIBOR? 2 - - -
Gesamt 10.493 591 28.746 38.811

" Cessation Effective Date zum Jahresabschluss 2022 noch nicht bekannt gegeben

2 Ein ausgefallenes Darlehen
9 Inklusive AT1-Anleihe

Die Auswirkungen der IBOR-Reform wurden in einem eigenen Projekt analysiert, iberwacht und entsprechende Neuanforderungen
umgesetzt. Die Umstellung der Besicherungsvertrdge und Derivatediskontierung bei OTC-Derivaten erfolgte individuell entsprechend
den bilateralen Vereinbarungen zwischen den Kontrahenten bis 202 1. Bestehende Sicherungsbeziehungen mussten nicht aufgelost
werden.

Notwendige Anpassungen fir das Neugeschift auf neue Referenzzinssdtze wurden vorgenommen und entsprechende Geschifte ab-
geschlossen. Dies bezog sich auf die Wihrungen EUR (€STR), GBP (SONIA), USD (SOFR), CHF (SARON) und CAD (CORRA).

Das Bestandsgeschift wird je nach Wiahrung sukzessive umgestellt. Geschifte mit EONIA-Verzinsung, dem CHF-, GBP- bzw. USD-
LIBOR wurden bis auf ein ausgefallenes Darlehen umgestellt. Teilweise wurden Erleichterungen bei der bilanziellen Abbildung von
Modifikationen genutzt. Die Umstellung erfolgte zu marktgerechten Konditionen und es ergaben sich keine wesentlichen Umstel-
lungseffekte. Diese werden auch fiir die weitere Umstellung nicht erwartet.

Die neuen Zinskurven wurden im Rahmen der Risikomanagementstrategie berticksichtigt und in das Risikomanagement integriert,
sodass Geschifte auf neue Referenzzinssitze angemessen bewertet und gesteuert werden konnen. Neben den wesentlichen Markt-
preisrisiken (Zins- und Basisrisiken) wurden weitere Risiken wie Prozess-, Rechts- und Dokumentationsrisiken im Rahmen des Pro-
jekts adressiert und umgesetzt. Soweit sich aus dem Wegfall von Referenzzinsen die Notwendigkeit von Vertragsanpassungen ergab,
wurden diese mit den Kunden besprochen und die Vertrdge angepasst. Die Vertrige im Neugeschift nehmen soweit moglich bereits
Bezug auf die neuen Referenzzinssitze. Die notwendigen Anpassungen der Prozesse, der schriftlich fixierten Ordnung und die Doku-
mentationserfordernisse wurden im Projekt erarbeitet und in die Linientatigkeit Gberfuhrt.
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(65) Angaben zum Kreditrisiko

Zu den Risikomanagementpraktiken und Inputfaktoren verweisen wir auf das Kapitel ,Kreditausfallrisiken® im Risikobericht des Kon-
zernlageberichts. Dort werden auch die Bruttobuchwerte von bilanziellem und auRerbilanziellem Kredit-, Geld- und Kapitalmarktge-
schift nach Rating-Klassen und Risikovorsorgestufen (Stages) dargestellt. Die Definition der einzelnen Stages sowie die Methodik zur
Berechnung der Risikovorsorge werden im Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden“ Anhangangabe (9) Ansatz und Bewer-
tung von Finanzinstrumenten beschrieben.

In den nachfolgenden Ubersichten werden die Risikovorsorgebestinde und Riickstellungen fiir das Kreditgeschift pro Stage und ge-
trennt nach Produktgruppen dargestellt.

Risikovorsorgebestand ac

2023
Inan- Transfer Transfer Transfer
Zufiih-  spruch- in in in
rungen nahmen Stage 1 Stage2 Stage 3
Mio. €
Stage 1 42 19 - 23 12 -12 - - 0 - 38
Forderungen aus
Krediten ac 41 19 - 23 12 -12 - - 0 - 37
Geld- und Kapital-
markt-
forderungen ac 1 0 - 0 - 0 - - 0 - 1
Stage 2 59 73 - 35 -12 12 -12 - -2 - 83
Forderungen aus
Krediten ac 59 73 - 35 -12 12 -12 - -2 - 83
Geld- und Kapital-
markt-
forderungen ac 0 0 - 0 - 0 - - - - 0
Stage 3 386 419 487 16 - - 12 21 -6 -25 304
Forderungen aus
Krediten ac 386 419 487 16 - - 12 21 -6 -25 304
Forderungen

sonstiges Geschéft
ac 3 2 1 1 - - - - 0 - 3

Gesamt 490 513 488 75 - - - 21 -8 -25 428
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2022
Wah-
Bestand Inan- Auf- Transfer Transfer Transfer rungs- Um- Bestand
zum Zufih-  spruch- 16sun- in in in Zins- anpas- buch- zum
01.01. rungen nahmen gen Stage 1 Stage2 Stage 3 effekt sung ungen 31.12.
Mio. €
Stage 1 9 33 - 5 10 -5 0 - 0 - 42
Forderungen aus
Krediten ac 8 32 - 4 10 -5 0 - 0 - 41
Geld- und Kapital-
markt-
forderungen ac 1 1 - 1 0 0 - - 0 - 1
Stage 2 77 38 - 56 -10 12 -3 - 1 - 59
Forderungen aus
Krediten ac 75 38 - 54 -10 12 -3 - 1 - 59
Geld- und Kapital-
markt-
forderungen ac 2 0 - 2 0 0 - - - - 0
Stage 3 403 206 198 27 - -7 3 15 -9 - 386
Forderungen aus
Krediten ac 403 206 198 27 - -7 3 15 -9 - 386
Forderungen
sonstiges Geschéft
ac 3 1 1 0 - - - - 0 - 3
Gesamt 492 278 199 88 - 0 - 15 -8 - 490

Der Risikovorsorgebestand fur finanzielle Vermogenswerte ac wird in dem Posten Risikovorsorgebestand ac auf der Aktivseite der
Bilanz ausgewiesen.

Risikovorsorgebestand in der Riicklage aus Bewertung von Fremdkapitalinstrumenten fvoci

Der Risikovorsorgebestand fiir Fremdkapitalinstrumente fvoci betrdgt 1 Mio. € (Vorjahr: 1 Mio. €) und wird auf der Passivseite der
Bilanz innerhalb der Anderen Riicklagen ausgewiesen.

Riickstellungen fiir auBerbilanzielles Kreditgeschéaft

2023

Riick- Riick-
stellung Inan- Transfer Transfer Transfer Wah- stellung
zum Zufiih- spruch- Auflo- in in i rungsan- zum
01.01. rungen nahmen sungen Stage 1 Stage 2 passung 31.12.

Mio. €
Stage 1 2 - 1 -1 - - 2
Stage 2 2 - 2 1 - - 3
Stage 3 0 - - - - - - - - 0
Gesamt 4 4 - 3 - - - - 0 5
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2022

Riick- Riick-
stellung Inan- Transfer Transfer Transfer Wah- stellung
zum Zufiih- spruch- Auflo- in in in Zins-  rungsan- zum
01.01. rungen nahmen sungen Stage 1 Stage 2 Stage 3 effekt passung 31.12.

Mio. €
Stage 1 1 3 - 1 1 - - 2
Stage 2 2 1 - 2 -1 0 - 2
Stage 3 0 - - - - - - - - 0
Gesamt 3 4 - 3 - - - - 0 4

Die Ruckstellungen fiir auf3erbilanzielles Kreditgeschiaft entfallen auf Kreditzusagen und Eventualverbindlichkeiten und werden auf der
Passivseite der Bilanz unter den Riickstellungen ausgewiesen.

Im Geschiftsjahr 2023 wurden weder wertgeminderte finanzielle Vermogenswerte erstmalig angesetzt noch Vermoégenswerte im
Rahmen der Verwertung von Sicherheiten erworben (Vorjahr: = Mio. €).

Kreditqualitat von finanziellen Forderungen sonstiges Geschaft

Auch finanzielle Forderungen aus sonstigem Geschift unterliegen Kreditrisiken. Von den 117 Mio. € (Vorjahr: 101 Mio. €) Forde-
rungen aus sonstigem Geschift waren 112 Mio. € (Vorjahr: 98 Mio. €) weder tberfillig noch wertgemindert, 0 Mio. € (Vorjahr:
0 Mio. €) uberfillig aber nicht wertgemindert und 5 Mio. € (Vorjahr: 3 Mio. €) wertgemindert.
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(66) Uberleitung der Bruttobuchwerte der finanziellen Vermdgenswerte

Die folgenden Tabellen zeigen die Entwicklung der Bruttobuchwerte von finanziellen Vermogenswerten, die den Wertminderungsvor-
schriften unterliegen und auf die der oben dargestellte Risikovorsorgebestand entfllt.

Finanzielle Vermégenswerte ac

2023
Waéhrung
und wei-
Transfer Transfer Transfer Ab-und Modifika- tere
in in in  Zuschrei- tionser- Verande-
Zugidnge Abgéange Stage 1 Stage 2 Stage 3 bungen gebnis rungen
Mio. €
Forderungen aus
Krediten ac" 29.948 5.860 2.874 - - - -574 -5 -37 32.318
Stage 1 22.186 5.775 1.875 2.072 -2.643 -287 0 - 124 25.352
Stage 2 6.777 83 865 -2.072 2.643 -906 -58 0 -106 5.496
Stage 3 985 2 134 - - 1.193 -516 -5 -55 1.470
POCI - - - - - - - - - =
Geld- und
Kapitalmarkt-
forderungen ac" 5.017 864 54 - - - - - 51 5.878
Stage 1 5.016 864 54 - -8 - - - 51 5.869
Stage 2 1 - - - 8 - - - 0 9
Forderungen
sonstiges
Geschift ac 101 65 51 - - - - - 2 117
Gesamt 35.066 6.789 2.979 - - - -574 -5 16 38.313

" Inklusive ,Zur VeréuBerung gehaltene langfristige Vermogenswerte*®
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2022
Waéhrung
Brutto- und wei- Brutto-
buchwert Transfer Transfer Transfer Ab-und Modifika- tere buchwert
zum in in in  Zuschrei- tions- Verdnde- zum
01.01. Zugdnge Abgénge Stage 1 Stage 2 Stage 3 bungen ergebnis rungen 31.12.
Mio. €
Forderungen aus
Krediten ac 29.434 13.884 12.793 - - 0 -192 -5 -380 29.948
Stage 1 19.141 11.944 9.157 3.746 -3.314 0 - -2 -172 22.186
Stage 2 8.788 1.974 3.451 -3.746 3.585 -270 - 0 -103 6.777
Stage 3 1.505 -34 185 - -271 270 -192 -3 -105 985
POCI - - - - - - - - - -
Geld- und
Kapitalmarkt-
forderungen ac 5.884 1.862 2.087 - - - - - -642 5.017
Stage 1 5.695 1.860 2.007 120 - - - - -600 5.068
Stage 2 189 2 80 -120 - - - - -42 -51
Forderungen
sonstiges
Geschift ac 85 108 92 - - - - - 0 101
Gesamt 35.403 15.854 14.972 - - 0 -192 -5 -1.022 35.066

Finanzielle Vermégenswerte fvoci

2023
Waéhrung
Brutto- und wei- Brutto-
buchwert Transfer Transfer Transfer Ab-und Modifika- tere jbuchwert
zum in in in Zuschrei- tions- Verande- zum
01.01. | Zugidnge Abgénge Stage 1 Stage 2 Stage 3 bungen ergebnis rungen 31.12.
Mio. €
Geld- und
Kapitalmarkt-
forderungen fvoci 3.550 700 - - - - - - 151 4.401
Stage 1 3.550 700 - - -140 - - - 145 4.255
Stage 2 - - - - 140 - - - 6 146
Eigenkapital-
instrumente fvoci 2 - - - - - - - 0 2
Stage 1 2 - - - - - - - 0 2

Gesamt 3.552 700 - - - - - - 151 4.403
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2022
Waéhrung
Brutto- und wei- Brutto-
buchwert Transfer Transfer Transfer Ab-und Modifika- tere buchwert
zum in in in Zuschrei- tions- Verande- zum
01.01. Zugdnge Abgénge Stage 1 Stage 2 Stage 3 bungen ergebnis rungen 31.12.
Mio. €
Geld- und
Kapitalmarkt-
forderungen fvoci 3.749 1.178 946 - - - - - -431 3.550
Stage 1 3.749 1.178 946 - - - - - -431 3.550
Eigenkapital-
instrumente fvoci 4 - 2 - - - - - 0 2
Stage 1 4 - 2 - - - - - 0 2
Gesamt 3.753 1.178 948 - - - - - -431 3.552

Beziiglich des maximalen Ausfallrisikos der bilanzwirksamen finanziellen Vermogenswerte verweisen wir auf die Darstellung der Bi-
lanzposten im Teil ,Erlduterungen zur Bilanz“ dieses Anhangs, da der Buchwert das maximale Ausfallrisiko, dem die Aareal Bank
zum Abschlussstichtag ausgesetzt ist, sowohl fiir Positionen, die den Wertminderungsvorschriften unterliegen, als auch fir finanzielle
Vermogenswerte, die nicht den Wertminderungsvorschriften unterliegen, am besten widerspiegelt. Eine Beschreibung der erhaltenen
Sicherheiten erfolgt im Wirtschafts- und Risikobericht des Konzernlageberichts.

Zum aktuellen Bilanzstichtag waren keine Forderungen aus dem Kreditgeschift, die wéhrend des Berichtsjahres abgeschrieben wur-
den, noch Gegenstand von ZwangsvollstreckungsmaRnahmen (Vorjahr: keine).

(67) Modifikationseffekte

Erfolgen bei einem finanziellen Vermogenswert Anpassungen wahrend der Vertragslaufzeit, die zu einer Verdnderung der vertragli-
chen Zahlungsstrome fiihren und sind diese Anderungen nicht so umfassend, dass der finanzielle Vermogenswert ausgebucht und
ein neuer Vermogenswert eingebucht wird, so handelt es sich um eine nicht-substanzielle Modifikation. Infolge einer nicht-substanzi-
ellen Modifikation wird der Buchwert eines finanziellen Vermogenswerts neu berechnet und es erfolgt die Erfassung eines Modifikati-
onsergebnisses innerhalb des Zinsergebnisses oder der Risikovorsorge.

Die folgende Tabelle zeigt die fortgefiihrten Anschaffungskosten vor Modifikation von finanziellen Vermogenswerten, die in der aktu-
ellen Berichtsperiode nicht substanziell modifiziert wurden, und deren Modifikationsgewinn oder -verlust.

2023 2022
Stage 1 Stage 2 Stage 3 Stage 1 Stage 2 Stage 3
Mio. €
Fortgefuihrte Anschaffungskosten vor Modifikation 31 109 109 211 128 46
Nettoergebnis aus Modifikation 0 0 -5 -2 0 -3
Fortgefiihrte Anschaffungskosten nach Modifikation 31 109 104 209 128 43

Im Geschiftsjahr 2023 wurden keine Forderungen aus Kreditgeschift aus Stage 2 oder Stage 3 in Stage 1 umgegliedert, die seit ihrer
erstmaligen Erfassung in Stage 2 oder Stage 3 modifiziert wurden (Vorjahr: 20 Mio. €).
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(68) Saldierung von Finanzinstrumenten

Finanzielle Vermogenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten werden saldiert und in der Bilanz mit der Nettoposition ausgewiesen,
wenn zum gegenwadrtigen Zeitpunkt ein einklagbarer Rechtsanspruch darauf besteht, die erfassten Betrdge miteinander zu verrechnen
und wenn die Bank beabsichtigt, entweder den Ausgleich auf Nettobasis herbeizuftihren oder gleichzeitig mit der Verwertung des
betreffenden finanziellen Vermogenswerts die dazugehorige finanzielle Verbindlichkeit abzulésen. Die folgenden Ubersichten zeigen,
ob und in welcher Hohe tatséchlich Saldierungen zum aktuellen Stichtag stattgefunden haben. Weiterhin sind Angaben zu Finanzin-
strumenten enthalten, die Bestandteil eines einklagbaren Globalverrechnungsvertrags oder einer dhnlichen Vereinbarung sind, die
nicht den bilanziellen Saldierungskriterien gentigen.

Finanzielle Vermégenswerte

31. Dezember 2023

Finanzielle Ver-

Bruttobuchwerte bindlichkeiten,
der bilanzierten Bruttobuchwerte In der Bilanz die zu keiner
finanziellen der bilanziell ausgewiesener Saldierung Erhaltene Verbleibender
Vermégenswerte [saldierten Betrage Nettobuchwert gefiihrt haben Sicherheiten Nettobetrag
Mio. €
Derivate 1.5639 - 1.5639 1.314 209 16
Reverse Repos 1.625 - 1.525 - 1.525 -
Gesamt 3.064 - 3.064 1.314 1.734 16
31. Dezember 2022
Finanzielle Ver-
Bruttobuchwerte bindlichkeiten,
der bilanzierten Bruttobuchwerte In der Bilanz die zu keiner
finanziellen der bilanziell ausgewiesener Saldierung Erhaltene Verbleibender
Vermoégenswerte saldierten Betrage Nettobuchwert gefiihrt haben Sicherheiten Nettobetrag
Mio. €
Derivate 1.825 - 1.825 1.674 147 4
Reverse Repos - - - - - -
Gesamt 1.825 - 1.825 1.674 147 4

Finanzielle Verbindlichkeiten

31. Dezember 2023

Finanzielle

Bruttobuchwerte Vermégenswerte,

der bilanzierten Bruttobuchwerte In der Bilanz die zu keiner
finanziellen der bilanziell ausgewiesener Saldierung Gestellte Verbleibender
Verbindlichkeiten Jsaldierten Betrdge Nettobuchwert gefiihrt haben Sicherheiten Nettobetrag

Mio. €

Derivate 2.684 - 2.684 1.314 1.169 201
Repos - - o - - o
Gesamt 2.684 - 2.684 1.314 1.169 201
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31. Dezember 2022

Finanzielle

Bruttobuchwerte Vermdégenswerte,

der bilanzierten Bruttobuchwerte In der Bilanz die zu keiner
finanziellen der bilanziell ausgewiesener Saldierung Gestellte Verbleibender
Verbindlichkeiten saldierten Betréage Nettobuchwert gefiihrt haben Sicherheiten Nettobetrag

Mio. €

Derivate 3.514 - 3.514 1.674 1.5565 285
Repos 97 - 97 - 97 -
Gesamt 3.611 - 3.611 1.674 1.652 285

Zur Reduzierung des Adressenausfallrisikos werden von der Aareal Bank Gruppe standardisierte Rahmenvertrige ftr Finanzterminge-
schifte und Wertpapierpensionsgeschifte wie das ISDA Master Agreement, der Deutsche Rahmenvertrag fir Finanztermingeschéfte
oder der Rahmenvertrag fiir Wertpapierpensionsgeschifte vereinbart. Dartiber hinaus schliet die Aareal Bank Sicherheitenvereinba-
rungen (Credit Support Annex zum ISDA Master Agreement und Besicherungsanhang zum Deutschen Rahmenvertrag fiir Finanzter-
mingeschifte) ab, die eine wechselseitige Besicherung aller Anspriiche zwischen den Vertragsparteien untereinander vereinbaren und
Saldierungsvereinbarungen enthalten.

Die von der Aareal Bank verwendeten Rahmenvertrige fir Finanztermingeschifte beinhalten Aufrechnungsvereinbarungen auf Einzel-
geschiftsebene (sog. ,Zahlungs-Netting“), die eine Saldierung von Zahlungen vorsehen, wenn beide Parteien an demselben Tag auf-
grund des Vertrags Zahlungen in der gleichen Wihrung zu leisten haben. Die Aareal Bank saldiert keine Finanztermingeschifte auf-
grund der Regelungen zum Zahlungs-Netting, da die Abwicklung der Geschifte nicht auf Nettobasis erfolgt. Aufrechnungsvereinba-
rungen ber mehrere Transaktionen hinweg hat die Aareal Bank Gruppe im Derivatebereich nicht abgeschlossen.

Bei Wertpapierpensionsgeschiften wird in Abhéngigkeit vom Kontrahenten ,Zahlungs- bzw. Lieferungs-Netting“ vorgenommen. Auf-
grund der Regelungen im Rahmenvertrag fir Wertpapierpensionsgeschifte konnen Zahlungen oder Lieferungen von Wertpapieren
saldiert werden, wenn die beiden Vertragsparteien an demselben Tag vertragliche Zahlungen in der gleichen Wihrung zu leisten oder
Wertpapiere der gleichen Art zu liefern haben. Geschifte auf Basis des Rahmenvertrags fir Wertpapierpensionsgeschifte erfiillen
grundsitzlich die Anforderungen des IAS 32 zur Saldierung.

(69) Als Sicherheit libertragene und erhaltene Vermégenswerte

Ubertragene Vermégenswerte

Der Aareal Bank Konzern hat finanzielle Vermogenswerte als Sicherheit fiir eigene Verbindlichkeiten einschlieRlich TLTRO oder
Eventualverbindlichkeiten gestellt. Die folgende Ubersicht zeigt den Buchwert der gestellten Sicherheiten und die Bilanzposten, in der
sie ausgewiesen sind.

| 31.12.2023 | 31.12.2022
Mio. €
Geld- und Kapitalmarktforderungen (ac, fvoci und fvpl) 1.792 3.590
Forderungen sonstiges Geschaft ac 49 41
Gesamt 1.841 3.631

Der Sicherungsnehmer ist bei keinem der als Sicherheit verpfindeten finanziellen Vermogenswerte berechtigt, die Vermodgenswerte zu
verkaufen oder weiterzuverpfinden (Vorjahr: = Mio. €). Aus der Bankenabgabe und fiir die Entschidigungseinrichtung deutscher
Banken besteht eine vollumfinglich barbesicherte unwiderrufliche Zahlungsverpflichtung in Hohe von 49 Mio. € (Vorjahr:

41 Mio. €). Diese wird innerhalb der Forderungen sonstiges Geschift ac ausgewiesen.
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Erhaltene Vermégenswerte

Die Aareal Bank Gruppe nimmt finanzielle Vermogenswerte als Sicherheiten an, fiir die eine Erlaubnis besteht, diese ohne Ausfall des
Sicherungsgebers zu verduRern oder zu verpfinden. Zum Bilanzstichtag wurden keine festverzinslichen Wertpapiere als Sicherheiten
fur Wertpapierpensionsgeschifte angenommen (Vorjahr: = Mio. €).

Die Stellung und Annahme von Sicherheiten basiert im Wesentlichen auf standardisierten Vertrdgen zu Wertpapierpensionsgeschiften
und zur Besicherung von Finanztermingeschiften.

(70) Ubertragung von finanziellen Vermégenswerten ohne Ausbuchung

Die Aareal Bank Gruppe verkauft im Rahmen von echten Pensionsgeschiften Wertpapiere mit einer Riicknahmeverpflichtung als Pen-
sionsgeber. Dabei werden die Wertpapiere an die Pensionsnehmer iibertragen, ohne dass diese Ubertragung zur Ausbuchung der
Papiere fuihrt, da die wesentlichen Chancen und Risiken aus den Wertpapieren bei der Aareal Bank Gruppe verblieben sind. Die bei
der Aareal Bank Gruppe verbliebenen Risiken umfassen das Ausfallrisiko, das Zinsdnderungsrisiko und sonstige Preisrisiken. Die als
Sicherheit erhaltenen Gegenwerte aus der Ubertragung der Wertpapiere werden als Geldmarktforderungen oder -verbindlichkeiten
bilanziert. Bei Wertpapierpensionsgeschiften gehen mit der Lieferung der Pensionspapiere das unbeschrinkte Eigentum und die un-
eingeschrinkte Verfigungsbefugnis auf den Pensionsnehmer tiber. Dieser hat das Recht, die Papiere weiterzuverkaufen oder zu ver-
pfianden. Er ist jedoch verpflichtet, Wertpapiere gleicher Art und gleicher Menge zum Riickkaufdatum zurtickzutibertragen.

Zum Bilanzstichtag wurden keine Wertpapiere in Pension gegeben (Vorjahr: 96 Mio. €).

(71) Derivative Finanzinstrumente

In der nachstehenden Ubersicht werden die positiven und negativen Marktwerte (inkl. anteiliger Zinsen) aller derivativer Finanzinstru-
mente nach Hedge- und Risikoarten angegeben:

Fair Value 31.12.2023 Fair Value 31.12.2022

positiv negativ positiv negativ

Mio. €
Fair Value-Hedges-Derivate 826 1.305 1.102 2141
Zinsrisiko 823 1.305 1.093 2141
Zins-Swaps 823 1.305 1.093 2141
Zins- und Wahrungsrisiko 3 = 9 -
Zins- / Wahrungs-Swaps 3 - 9 -
Absicherung Nettoinvestitionen 5 16 1 42
Waéhrungsrisiko 5 16 1 42
Zins- / Wahrungs-Swaps 5 16 1 42
Sonstige Derivate 707 1.362 722 1.331
Zinsrisiko 446 1.064 486 692
Zins-Swaps 349 967 347 554
Caps, Floors 96 96 139 138
Zins- und Wahrungsrisiko 261 298 236 639
Devisenkassa- und -termingeschafte 9 4 15 4
Zins- / Wahrungs-Swaps 252 294 221 635

Gesamt 1.538 2.683 1.825 3.514
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Derivate wurden mit folgenden Kontrahenten abgeschlossen:

Fair Value 31.12.2023

Fair Value 31.12.2022

positiv negativ positiv negativ
Mio. €
OECD-Banken und Zentralregierungen 1.498 2.564 1.823 3.343
Unternehmen und Privatpersonen 40 119 2 171
Gesamt 1.538 2.683 1.825 3.514

Die folgende Ulbersicht zeigt die Zahlungsstrome der derivativen Finanzinstrumente nach Risikoarten auf Basis der vertraglichen Fil-
ligkeitstermine. Die Betrdge in der Tabelle stellen die vertraglich vereinbarten zuktinftigen undiskontierten Cashflows dar.

bis 3 Monate 1 Jahr mehr als
3 Monate bis 1 Jahr bis 5 Jahre 5 Jahre

31. Dezember 2023

Mio. €
Zinsrisiko
Zins-Swaps
Mittelzufllisse 540 1.197 2.826 1.663 6.226
Mittelabflisse 620 1.296 3.236 1.821 6.973
Caps, Floors
Mittelzufllisse 25 50 29 - 104
Mittelabflisse 25 50 29 - 104

Zins- und Wahrungsrisiko

Devisenkassa- und -terminge-

schéfte
Mittelzufllisse 1.733 - - - 1.733
Mittelabfllisse 1.729 - - - 1.729
Zins- / Wahrungs-Swaps
Mittelzufliisse 788 3.554 11.558 1 15.901
Mittelabflisse 869 3.679 11.826 - 16.374
Mittelzufliisse insgesamt 3.086 4.801 14.413 1.664 23.964

Mittelabfliisse insgesamt 3.243 5.025 15.091 1.821 25.180
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31. Dezember 2022

bis 3 Monate 1 Jahr mehr als
3 Monate bis 1 Jahr bis 5 Jahre 5 Jahre Summe

Mio. €
Zinsrisiko
Zins-Swaps

Mittelzufllisse 256 970 2.293 546 4.065

Mittelabflisse 298 1.056 2.787 724 4.865
Caps, Floors

Mittelzufllisse 6 51 85 0 142

Mittelabflisse 6 50 85 0 141
Zins- und Wahrungsrisiko
Devisenkassa- und -terminge-
schafte

Mittelzufllisse 1.606 163 - - 1.769

Mittelabflisse 1.594 163 - - 1.757
Zins- / Wahrungs-Swaps

Mittelzufllisse 964 3.714 11.039 -7 15.710

Mittelabflisse 1.102 4.025 11.419 - 16.546
Mittelzufliisse insgesamt 2.832 4.898 13.417 539 21.686
Mittelabfliisse insgesamt 3.000 5.294 14.291 724 23.309

Eine Beschreibung zur Messung und Uberwachung des Liquidititsrisikos befindet sich im Risikobericht des Konzernlageberichts.
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(72) Angaben zu Sicherungsbeziehungen

Angaben zu Sicherungsderivaten

In den folgenden Tabellen werden designierte Sicherungsderivate separat fir jede Art von Sicherungsbeziehung, Risikokategorie und

Produktart dargestellt:

Positive Marktwerte designierte Sicherungsderivate

Buchwert Nominalwert  Fair Value-Anderung
31.12.2023 31.12.2023 01.01.-31.12.2023 31.12.2022 31.12.2022 01.01.-31.12.2022
Mio. €
Fair Value-Hedges
Zinsrisiko
Zins-Swaps 823 16.753 182 1.093 13.204 752
Zins- und Wahrungsrisiko
Zins- / Wahrungs-Swaps 3 115 -4 9 113 31
Absicherung
Nettoinvestitionen
Waéhrungsrisiko
Zins- / Wahrungs-Swaps 5 219 0 1 90 0
Devisenkassa- und -termin-
geschéfte 0 - 0 0 24 0
Gesamt 831 17.087 178 1.103 13.431 783
Negative Marktwerte designierte Sicherungsderivate
Buchwert Nominalwert  Fair Value-Anderung
31.12.2023 31.12.2023 01.01.-31.12.2023 31.12.2022 31.12.2022 01.01.-31.12.2022
Mio. €
Fair Value-Hedges
Zinsrisiko
Zins-Swaps 1.305 19.590 -467 2141 21.934 1.790
Absicherung
Nettoinvestitionen
Waéhrungsrisiko
Zins- / Wahrungs-Swaps 16 585 0 42 760 0
Gesamt 1.321 20.175 -467 2.183 22.694 1.790
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In der folgenden Ubersicht erfolgt eine Darstellung der Nominalwerte der Sicherungsderivate nach Restlaufzeiten:

bis 3 Monate 1 Jahr mehr als
3 Monate bis 1 Jahr bis 5 Jahre 5 Jahre

31. Dezember 2023

Mio. €

Fair Value-Hedges

Zinsrisiko

Zins-Swaps 2.012 4.072 23.665 6.601 36.350
Zins- und Wahrungsrisiken

Zins- / Wahrungs-Swaps - - 115 - 115

Absicherung
Nettoinvestitionen

Waéhrungsrisiko
Zins- / Wahrungs-Swaps - 509 295 - 804
Gesamt Nominalbetrage 2.012 4.581 24.075 6.601 37.269

Die Aareal Bank wendet die Standardidnderungen aus dem ersten Teil der Auswirkungen der Reform der Referenzzinssitze auf die
Finanzberichterstattung (IBOR-Reform) im Zeitraum vor der Ablosung eines bestehenden Referenzzinssatzes an. Die Unsicherheiten
beziehen sich auf die Absicherung von Fair Value-Anderungen aus Zinsinderungsrisiken. Betroffen sind die Referenzzinssitze mit
Laufzeiten von ein bis sechs Monate auf der variablen Seite fur die folgenden Wahrungen CAD, DKK, EUR, SEK und NZD. Von den
37,3 Mrd. € entfallen 22,5 Mrd. € auf Referenzzinssitze, fiir die noch kein offizieller Beendigungstermin (Cessation Effective Date)
bekannt gegeben wurde bzw. bei denen noch keine vertraglichen Regelungen zur Umstellung getroffen wurden. Die Aareal Bank geht
auch weiterhin davon aus, dass die Anderungen aus der IBOR-Reform nicht dazu fiihren, dass die Sicherungsbeziehungen aufgelost
werden mussen.

31. Dezember 2022

bis 3 Monate 1 Jahr mehr als
3 Monate bis 1 Jahr bis 5 Jahre 5 Jahre Summe

Mio. €
Fair Value-Hedges
Zinsrisiko

Zins-Swaps 1.672 5.058 20.140 8.269 35.139
Zins- und Wahrungsrisiken

Zins- / Wahrungs-Swaps - 113 - - 113
Absicherung einer
Nettoinvestition
Waéhrungsrisiko

Zins- / Wahrungs-Swaps 219 396 234 - 849

Wahrungs-Swaps 24 - - - 24

Gesamt Nominalbetrage 1.915 5.567 20.374 8.269 36.101
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Angaben zu gesicherten Grundgeschiften

Gesicherte Grundgeschafte Fair Value-Hedges
In den folgenden Tabellen werden gesicherte Grundgeschiéfte und Hedge Adjustments aus aufgelosten Sicherungsbeziehungen sepa-
rat fur jede Art von Sicherungsbeziehung und Risikokategorie dargestellt:

Aktive Sicherungsbeziehungen Aufgeldste Sicherungsbeziehungen

Kumuliertes Anderung des
Hedge abgesicherten Bestand
Buchwert Adjustment Fair Values Hedge Adjustments
31.12.2023 31.12.2023 01.01.-31.12.2023 31.12.2023
Mio. €
Zinsrisiko
Forderungen aus Krediten ac 8.553 -231 306 -5
Geld- und Kapitalmarktforderungen ac 1.840 70 38 110
Geld- und Kapitalmarktforderungen fvoci 4.276 -152 179 -1
Geld- und Kapitalmarktverbindlichkeiten ac 20.559 -745 795 -348
Nachrangige Verbindlichkeiten ac 268 -5 9 1
Zins- und Wahrungsrisiko
Geld- und Kapitalmarktforderungen ac 125 9 3 -
Aktive Sicherungsbeziehungen Aufgeloste Sicherungsbeziehungen
Kumuliertes Anderung des
Hedge abgesicherten Bestand
Buchwert Adjustment Fair Values Hedge Adjustments
31.12.2022 31.12.2022 01.01.-31.12.2022 31.12.2022
Mio. €
Zinsrisiko
Forderungen aus Krediten ac 6.991 -509 -736 1
Geld- und Kapitalmarktforderungen ac 1.965 -31 -287 125
Geld- und Kapitalmarktforderungen fvoci 3.362 -353 -407 1
Geld- und Kapitalmarktverbindlichkeiten ac 19.841 -1.961 -2.400 18
Nachrangige Verbindlichkeiten ac 295 -14 -39 2

Zins- und Wahrungsrisiko

Geld- und Kapitalmarktforderungen ac 119 6 -31 -

Absicherung von Nettoinvestitionen
Die Wertdnderung der wéahrungsgesicherten Nettoinvestitionen in ausldndische Geschéftsbetriebe betrug im Berichtsjahr
-30 Mio. € (Vorjahr: 51 Mio. €). Der Saldo der Hedge-Riicklage (netto) betrug zum Jahresende -3 1 Mio. € (Vorjahr: -62 Mio. €).
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Ergebnis aus Sicherungszusammenhéngen

Fair Value-Hedges
Im Ergebnis aus Sicherungszusammenhingen sind die folgenden Ineffektivititen aus Fair Value-Hedges getrennt nach Risikokatego-
rien enthalten:

01.01.-31.12.2023 01.01.-31.12.2022

Mio. €

Zinsrisiken 1 -2
Zins- und Wahrungsrisiken 0 0
Gesamt 1 -2

Absicherungen von Nettoinvestitionen

Die Ineffektivititen aus wihrungsgesicherten Nettoinvestitionen in auslidndische Geschiftsbetriebe betrugen 0 Mio. € (Vorjahr:

0 Mio. €) und wurden im Ergebnis aus Sicherungszusammenhingen erfasst. Umgliederungen aus der Riicklage der wihrungsgesi-
cherten Nettoinvestitionen in die Gewinn- und Verlustrechnung gab es nicht (Vorjahr: -5 Mio. €).

Wir verweisen auch auf unsere Ausfithrungen in den Anhangangaben (9) und (36).

(73) Restlaufzeiten von finanziellen Verbindlichkeiten

Die folgende Ulbersicht zeigt die zukiinftigen undiskontierten Zahlungsstrome der nicht derivativen finanziellen Verbindlichkeiten und
der Kreditzusagen:

Restlaufzeiten zum 31. Dezember 2023

taglich bis 3 Monate 1 Jahr mehr als
fallig 3 Monate bis 1 Jahr bis 5 Jahre 5 Jahre

Mio. €

Geld- und Kapitalmarktverbindlichkeiten ac 822 3.659 2.959 14.890 7.986 30.316
Wohnungswirtschaftliche Einlagen ac 8.846 3.606 194 24 - 12.670
Nachrangige Verbindlichkeiten ac - 85 a7 169 105 406
Finanzielle Verbindlichkeiten sonstiges

Geschéft ac 643 - 6 - - 649
Leasing-Verbindlichkeiten - 3 10 23 1 37
Finanzielle Garantien 139 - - - 2 141

Kreditzusagen 1.430 - - - - 1.430
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Restlaufzeiten zum 31. Dezember 2022

taglich bis 3 Monate 1 Jahr mehr als

fallig 3 Monate bis 1 Jahr bis 5 Jahre 5 Jahre Summe
Mio. €
Geld- und Kapitalmarktverbindlichkeiten ac 819 3.292 4135 12.832 9.637 30.715
Wohnungswirtschaftliche Einlagen ac 10.181 2.653 272 9 - 13.115
Nachrangige Verbindlichkeiten ac - 4 50 245 156 455
Finanzielle Verbindlichkeiten sonstiges
Geschéft ac 94 - 1 - - 95
Leasing-Verbindlichkeiten - 3 9 27 5 44
Finanzielle Garantien 129 - - - 2 131
Kreditzusagen 1.230 - - - - 1.230

Eine Beschreibung des mit den finanziellen Verbindlichkeiten verbundenen Liquiditdtsrisikos wird im Risikobericht des Konzernlage-
berichts angegeben.

Segmentberichterstattung

(74) Geschaftssegmente der Aareal Bank
Die Aareal Bank erstellt ihre Segmentberichterstattung nach den Regelungen des IFRS 8 Geschiftssegmente.

Dem Management Approach des IFRS 8 folgend legt die Segmentberichterstattung die steuerungsrelevanten Finanzinformationen
segmentbezogen offen, die auch vom Unternehmensmanagement regelmifig zur Entscheidung tber die Allokation von Ressourcen
sowie zur Bewertung der Ertragskraft der Segmente herangezogen werden.

In der Aareal Bank wurden auf Grundlage der nach den unterschiedlichen Produkten und Dienstleistungen ausgerichteten Organisati-
onsstruktur in Ubereinstimmung mit der internen Management-Berichterstattung drei Geschiftssegmente bestimmt.

Das Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen umfasst die Immobilienfinanzierungs- und Refinanzierungsaktivitdten. In die-
sem Segment begleitet die Aareal Bank nationale und internationale Kunden bei ihren Immobilieninvestitionen und ist in Europa,
Nordamerika und Asien / Pazifik aktiv. Sie bietet Finanzierungen von gewerblichen Immobilien, insbesondere von Biirogebiuden,
Hotels, Einzelhandels-, Logistik- und Wohnimmobilien. Ihre besondere Stérke ist dabei die Kombination aus lokaler Marktexpertise
und branchenspezifischem Know-how. Neben Fachleuten vor Ort verfligt die Bank tiber Expertenteams fur Logistik-, Einzelhandels-,
Alternative Living- und Hotelfinanzierungen. Dies ermdglicht es der Aareal Bank, maRgeschneiderte Finanzierungskonzepte anzubie-
ten, die den speziellen Anforderungen ihrer nationalen und internationalen Kunden entsprechen. Die Aareal Bank zeichnet dabei ins-
besondere aus, dass sie tber direkte und langjdhrige Beziehungen zu ihren Kunden verfigt.

Die Aareal Bank ist ein aktiver Emittent von Pfandbriefen, die einen bedeutenden Anteil an ihren langfristigen Refinanzierungsmitteln
ausmachen. Die Qualitdt der Deckungsmassen der Pfandbriefe wird durch ein ,,Aaa“-Rating von Moody’s bestitigt. Um einen breiten
Investorenkreis anzusprechen, bedient sich die Aareal Bank einer umfangreichen Palette von Refinanzierungsinstrumenten, darunter
auch Senior-preferred- und Senior-non-preferred-Anleihen sowie weitere Schuldscheine und Schuldverschreibungen. Je nach Markt-
gegebenheit werden grofde offentliche Emissionen oder Privatplatzierungen begeben. Zudem generiert die Bank im Segment Banking
& Digital Solutions Bankeinlagen aus der Wohnungswirtschaft, die eine strategisch wichtige zusitzliche Refinanzierungsquelle darstel-
len. Dartiber hinaus verftigt sie tiber Einlagen institutioneller Geldmarktinvestoren und Privatkundeneinlagen im Treuhandmodell.

Im Segment Banking & Digital Solutions bietet die Aareal Bank Gruppe der Wohnungs- und gewerblichen Immobilienwirtschaft
Dienstleistungen, Produkte und Losungen zur Optimierung digitaler Zahlungs-, Electronic-Banking- und Cash-Management-Prozesse
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an. Mit BKO1 vertreibt sie ein Verfahren zur automatisierten Abwicklung von Massenzahlungsverkehr in der deutschen Immobilien-
wirtschaft. Das Verfahren ist in lizenzierte ERP-Systeme integriert. Kunden in Deutschland kénnen somit ihren Zahlungsverkehr und
ihre Kontoftihrung prozessual aus der genutzten Verwaltungssoftware heraus bearbeiten. Neben der deutschen Wohnungs- und der
gewerblichen Immobilienwirtschaft ist die deutsche Energie- und Entsorgungswirtschaft fur die genannten Leistungen eine zweite
wichtige Kundengruppe des Segments. Dies ermdoglicht das Angebot weiterer Produkte, die die branchentbergreifende Zusammenar-
beit der Zielgruppen erleichtern und tiber durchgehende digitale Prozesse Synergieeffekte erreichen lassen. Durch die Nutzung der
Zahlungsverkehrsprodukte der Aareal Bank werden Einlagen generiert, die wesentlich zur Refinanzierung der Aareal Bank Gruppe
beitragen.

Im Segment Aareon bietet der Aareon-Teilkonzern mit seinem Property-Management-System den Kunden in der europdischen Im-
mobilienwirtschaft Software as a Service fiir automatisierte und vernetzte End-to-End-Prozesse. Damit nimmt die Aareon in den je-

weiligen Landern (Deutschland, Schweden, Frankreich, GroRRbritannien, den Niederlanden und Spanien) eine starke Position ein und
untersttitzt ihre Kunden mit ERP-Systemen und weiteren Software-Losungen auf deren Weg zu einer fortschreitenden Digitalisierung.
Mit dem offenen Okosystem ,Aareon Connect” erhalten die Kunden zudem einfachen Zugang zu zahlreichen spezialisierten Losun-
gen von Drittanbietern und konnen dadurch ihr eigenes unternehmensspezifisches digitales Okosystem aufbauen. Die stetige nutzer-
und zukunftsorientierte Weiterentwicklung des Property-Management-Systems spielt fir die Aareon eine zentrale Rolle. Daher inves-
tiert das Unternehmen signifikant in Forschung und Entwicklung, um seine Losungen zu verbessern.

Die Ertrags- und Aufwandsposten in der Aareal Bank resultieren vornehmlich aus Transaktionen mit konzernfremden Dritten. Diese
werden direkt dem verantwortlichen Geschiftssegment zugeordnet. Signifikante Umsatzerlose aufgrund von Geschiftsvorfillen zwi-
schen den Segmenten sind in der Aareal Bank nicht vorhanden. Daher wird im Folgenden auf eine Differenzierung der Umsitze in
intern und extern verzichtet. Die nicht direkt den Geschiftssegmenten zuordenbaren Verwaltungsaufwendungen werden dem Verur-
sachungsprinzip folgend gemil3 der internen Leistungsverrechnung segmentiert.

Der Erfolg der Geschiftssegmente wird anhand des Betriebsergebnisses und des Return on Equity (RoE) gemessen. Der RoE gibt
Auskunft tiber die Segmentrentabilitit in der Bank und wird aus der Relation von Betriebsergebnis im Segment (exklusive des nicht
beherrschenden Anteilen zugeordneten Ergebnisses und der AT 1-Verzinsung) zum durchschnittlichen allokierten Eigenkapital be-

stimmt. Die Berechnung des allokierten Eigenkapitals erfolgt auf Basis eines normierten Kapitalbedarfs nach Basel IV (phase-in) von
15 %.
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(75) Segmentergebnisse

Strukturierte Banking & Digital Aareon Konsolidierung / Aareal Bank
Immobilien- Solutions Uberleitung Konzern
finanzierungen
01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.-
31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12.
2023 2022 2023 2022 2023 2022 2023 2022
Mio. €
Zinstiberschuss 776 627 238 92 -36 -17 0 0 978 702
Risikovorsorge 441 192 0 0 0 0 441 192
ProvisionsUberschuss 6 6 33 31 284 252 -16 -12 307 277
Abgangsergebnis 23 1 23 1

Ergebnis aus Finanz-
instrumenten fvpl =71 26 0 0 0 0 =71 26

Ergebnis aus Sicherungs-
zusammenhangen 1 -2 1 -2

Ergebnis aus at equity

bewerteten Unternehmen 1 0 2 -1 -1 3 -2
Verwaltungsaufwand® 231 260 110 79 320 244 -16 -12 645 571
Sonstiges betriebliches Ergebnis -4 -6 -2 -1 0 7 0 0 -6 0
Betriebsergebnis 60 200 161 42 -72 -3 0 0 149 239
Ertragsteuern 44 70 50 14 7 2 101 86
Konzernergebnis 16 130 111 28 -79 -5 0 0 48 153
Nicht beherrschenden Anteilen

zurechenbares Konzernergebnis -1 0 0 0 -22 0 -23 0
Eigentimern der Aareal Bank AG

zurechenbares Konzernergebnis 17 130 111 28 -57 -5 0 0 71 163
Allokiertes Eigenkapital® 1.506 1.501 406 404 79 49 879 824 2.870 2,778
RoE nach Steuern (%)% -0,8 7,7 27,3 6,9 -71,6 -10,1 1,4 5,0
Beschiftigte (Durchschnitt) 767 802 459 404 2.120 2.030 3.346 3.236
Segmentvermégen 31.963 33.139 13.686 13.497 1.184 694 46.833 47.330

" Im Rahmen der regelméBigen Uberpriifung wurde die Konzernkostenverrechnung in 2023 zwischen den Segmenten SPF und BDS an die GréBe des jeweiligen
Segments angepasst.

2 Im Hinblick auf die Steuerung erfolgt die Berechnung des allokierten Eigenkapitals fir alle Segmente auf Basis eines normierten Kapitalbedarfs nach Basel IV
(phase-in) von 15 %. Das bilanzielle Eigenkapital weicht hiervon ab. Das bilanzielle Eigenkapital der Aareon betragt 252 Mio. €.

% Die Ergebniszuordnung erfolgt unter der Annahme einer zeitanteiligen Abgrenzung der Verzinsung der AT1-Anleihe.
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Die erfassten Provisionsertrage? aus Vertrigen mit Kunden (Umsatzerlose i.S.d. IFRS 15) gliedern sich wie folgt auf die Segmente auf:

Strukturierte Banking & Digital Aareon Konsolidierung / Aareal Bank
Immobilien- Solutions Uberleitung Konzern
finanzierungen
01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.-
31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12.
2023 2022 2023 2022 2023 2022 2023 2022
Mio. €
Wiederkehrende Leistungen 15 10 277 228 -16 -17 276 221
Nicht-wiederkehrende
Leistungen 67 80 67 80
Bankgeschéft und sonstige
Tatigkeiten 14 9 24 27 -5 33 36
Gesamt 14 9 39 37 344 308 -21 -17 376 337

" Die Aufgliederung der Vorjahreszahl wurde angepasst. Die Provisionsertrage aus ERP-Produkte von 223 Mio. € und die digitalen Lésungen von 85 Mio. € verteilen
sich auf 228 Mio. € wiederkehrende Leistungen und 80 Mio. € nicht-wiederkehrende Leistungen. Darlber hinaus wurden Provisionsertrage des Segments BDS aus
sonstigen Tatigkeiten in die wiederkehrenden Leistungen umgegliedert.

(76) Ertrdge und langfristige Vermégenswerte nach geografischen Markten

In der folgenden Tabelle werden die Ertrage nach geografischen Mérkten dargestellt:

Mio. €

Deutschland 908 691
Sonstiges Europa 237 155
Nordamerika 79 134
Asien/Pazifik 13 12
Gesamt 1.237 992

Die dargestellten Ertrage beinhalten den Zinstiberschuss (ohne Risikovorsorge), den Provisionsiiberschuss, das Abgangsergebnis und
das Ergebnis aus Finanzinstrumenten fvpl. Die langfristigen Vermogenswerte entfallen grof3tenteils auf Deutschland. Die Zuordnung
zu den geografischen Markten erfolgt nach Sitz des Konzernunternehmens bzw. der Filiale.
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Sonstige Erléuterungen

(77) Vermogenswerte und Verbindlichkeiten in Fremdwéhrung

Fremdwahrungsaktiva

Mio. €

ush 12.622 12.546
GBP 5.507 4.984
CAD 1.267 1.402
SEK 940 1.019
CHF 356 338
DKK 328 331
Sonstige 1.255 1.294
Gesamt 22.275 21.914

Fremdwahrungspassiva

Mio. €

ush 12.660 12.487
GBP 5.461 4.947
CAD 1.265 1.382
SEK 935 1.005
CHF 354 336
DKK 328 334
Sonstige 1.252 1.284
Gesamt 22.255 21.775

(78) Nachrangige Vermoégenswerte

Nachrangige Vermogenswerte stehen im Fall der Insolvenz oder der Liquidation des Emittenten im Rang den Forderungen aller ande-
ren Gldubiger nach. Im Geschiftsjahr 2023 bestanden 181 Mio. € nachrangige Vermodgenswerte (Vorjahr: 338 Mio. €).



Geschéftsbericht 2023 Aareal Bank Konzern Konzernabschluss Anhang | Sonstige Erlauterungen 160

(79) Leasing-Verhaltnisse
Leasing-Nehmerverhaltnisse

Die folgende Ulbersicht zeigt die Entwicklung der Nutzungsrechte aus Leasing-Verhiltnissen, bei denen die Aareal Bank Gruppe als
Leasing-Nehmer auftritt.

2023 2022
Nutzungs- Nutzungs-
Nutzungs- rechte an Nutzungs- rechte an
rechte an Betriebs- und rechte an Betriebs- und
Grundstiicke Geschafts- Grundstiicke Geschafts-
und Gebaude ausstattung Gesamt und Gebaude ausstattung Gesamt
Mio. €
Anschaffungskosten
Stand 01.01. 32 4 36 68 5 73
Zugéange 17 8 25 12 7 19
Umbuchungen 0 0 0 -1 - -1
Abschreibungen 7 3 10 11 4 15
Abgénge 19 4 23 37 4 41
Veranderung Konsolidierungskreis 2 0 0 0 0
Wechselkursveranderungen 0 0 1 0 1
Stand 31.12. 25 5 30 32 4 36

Die Nutzungsrechte sind innerhalb der Sachanlagen bilanziert.
Die Aareal Bank Gruppe mietet insbesondere Immobilien, bei denen zum Teil langerfristige Mietvertrdge mit hinreichend sicheren
Verldngerungsoptionen von bis zu zehn Jahren bestehen. Bei den Leasing-Verhiltnissen wurden keine wesentlichen Restwertgaran-

tien vereinbart.

Die gesamten Zahlungsmittelabfliisse der aktuellen Periode aus Leasing-Nehmerverhiltnissen betragen zum Bilanzstichtag 15 Mio. €
(Vorjahr: 15 Mio. €).

In den Aufwendungen und Ertrdgen des Aareal Bank Konzerns sind folgende Betrdge aus Leasing-Nehmerverhiltnissen enthalten:

Mio. €

Zinsaufwendungen fur Leasing-Verbindlichkeiten 1 1
Aufwand fUr kurzfristige Leasing-Verhaltnisse 1 2
Aufwand fir geringwertige Leasing-Verhaltnisse 0 0
Ertrag aus Unter-Leasing von Nutzungsrechten - 0

Im Geschiftsjahr 2023 wurden keine wesentlichen variablen Leasing-Zahlungen vereinbart (Vorjahr: = Mio. €).

Die Angabe zu den zukinftigen undiskontierten Zahlungsstromen aus Leasing-Verbindlichkeiten nach ihren Félligkeiten erfolgt in der
Anhangangabe ,Restlaufzeiten von finanziellen Verbindlichkeiten®.
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Leasing-Geberverhéltnisse

Die Aareal Bank Gruppe tritt als Leasing-Geber bei der Vermietung von Immobilien auf. Die wesentlichen Mietvertrdge sind als Ope-
rating-Leasing zu klassifizieren. Die durch den Konzern vermieteten Immobilien werden im Bilanzposten Sonstige Aktiva ausgewie-
sen. Nicht alle im Bilanzposten Sonstige Aktive ausgewiesenen Immobilien sind vermietet. Die Risiken dieser Immobilien werden in
das Immobilienrisikomanagement einbezogen.

Die Ertrdge aus Operating-Leasing-Verhiltnissen betrugen im Berichtsjahr 6 Mio. € (Vorjahr: 8 Mio. €). Sie werden linear tiber die
Dauer der Leasing-Verhiltnisse in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Die folgende Ubersicht zeigt die zukiinftigen undiskontierten Zahlungen aus Operating-Leasing-Verhiltnissen nach ihren Filligkeiten,
bei denen die Aareal Bank Gruppe als Leasing-Geber auftritt.

Mio. €

Bis 1 Jahr 7 8
Langer als 1 Jahr und bis 5 Jahre 29 27
Langer als 5 Jahre 7 7
Gesamt Mindest-Leasing-Zahlungen 43 42

(80) Eventualverbindlichkeiten und Kreditzusagen

Mio. €

Eventualverbindlichkeiten 141 131

Kreditzusagen 1.430 1.230
davon unwiderruflich 1.185 905

Unter den Eventualverbindlichkeiten sind unwiderrufliche Zahlungsverpflichtungen aus der Bankenabgabe von 33 Mio. €, gegentiber
der Entschéddigungseinrichtung deutscher Banken von 9 Mio. € und der Umlage zum Einlagensicherungsfonds von 6 Mio. € ausge-
wiesen. Im Berichtsjahr erhohten sich die unwiderruflichen Zahlungsverpflichtungen aus der Bankenabgabe um 5 Mio. € und die
gegenuber der Entschddigungseinrichtung deutscher Banken um 2 Mio. €. Diese und die unter Kreditzusagen angegebenen Werte
stellen das maximale Ausfallrisiko dar, dem die Aareal Bank Gruppe zum Ende der Berichtsperiode ausgesetzt ist.

Dartiber hinaus bestehen Rechtsstreitigkeiten, die die Bank nach rechtlicher Priifung mit einer tiberwiegenden Erfolgswahrscheinlich-
keit bewertet. Dabei handelt es sich im Wesentlichen um Rechtsstreitigkeiten mit Kreditnehmern oder ehemaligen Kreditnehmern, die
Schadenersatz gegen die Bank geltend machen. Sie sind in der obigen Tabelle wahrscheinlichkeitsgewichtet mit einem Betrag von
29 Mio. € (Vorjahr: 28 Mio. €) enthalten, aber werden nicht passiviert. Das maximale nicht wahrscheinlichkeitsgewichtete Ausfallri-
siko schitzen wir auf einen hohen zweistelligen Millionenbetrag, wenn wir alle Rechtsstreitigkeiten verlieren wirden. Die Verfahrens-
dauern sind abhéngig von der Komplexitit und den moglichen Rechtsmitteln in jedem einzelnen Prozess. Ebenso kann die endgil-
tige Hohe im Falle einer Niederlage in Abhéngigkeit von der Verfahrensdauer und den Rechtsmitteln erheblich variieren. Erstattungen
konnen sich aus Prozesskosten ergeben.

Im Berichtsjahr wurden auch die steuerlichen Risiken wahrscheinlichkeitsgewichtet mit 53 Mio. € in die Eventualverbindlichkeiten
einbezogen (Vorjahr: 49 Mio. €). Sie resultieren aus der unterschiedlichen Beurteilung steuerlicher Sachverhalte und méglicher
Rechtsdnderungen. Demgegentiber stehen in geringerem Umfang auch Chancen. Das maximale steuerliche Risiko schitzen wir auf
einen niedrigen dreistelligen Millionenbetrag.
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Somit unterliegt auch die Bilanzierung von Eventualverbindlichkeiten Schitzunsicherheiten.

(81) Eigenmittel und Kapitalmanagement

Die Aareal Bank Gruppe unterliegt in Bezug auf die Einhaltung von Mindestkapitalquoten den Eigenmittelvorschriften der Capital
Requirements Regulation (CRR), der Capital Requirements Directive IV (CRD IV), dem Kreditwesengesetz (KWG) und der Solvabili-
tatsverordnung (SolvV). Die Aareal Bank hat auf konsolidierter Basis der Atlantic Lux HoldCo S.a r.l. und auf teilkonsolidierter Basis
der Atlantic BidCo GmbH sowie der Aareal Bank AG eine SREP-Gesamtkapitalanforderung (Total SREP Capital Requirement —
TSCR) in 2024 in Hohe von 11,00 % zu erftllen (2023: 11,00 % nur auf Ebene der Aareal Bank Gruppe). Diese beinhaltet die An-
forderung zum Vorhalten zusitzlicher Eigenmittel fiir andere Risiken als das Risiko einer tibermifsigen Verschuldung (Pillar 2 Requi-
rements — P2R) in Hohe von 3,00 %, die in Form von jeweils mindestens 56,25 % hartem Kernkapital und 75 % Kernkapital vorzu-
halten ist. Fur die Aareal Bank ergibt sich in 2024 eine Gesamtkapitalanforderung (Overall Capital Requirement — OCR) in Hohe von
14,04 % (2023: 13,90 bis 14,04 %), welche sich aus dem TSCR zuziiglich des Kapitalerhaltungspuffers von 2,5 %, dem aktuell gtil-
tigen antizyklischen Kapitalpuffer von 0,52 % (2023: 0,38 bis 0,52 %) sowie dem sektoralen Systemrisikopuffer von 0,02 % ergibt
(2023: 0,02 %). Diese Puffer sind jeweils in Form von hartem Kernkapital vorzuhalten. Uber die Einhaltung der Eigenmittelanforde-
rungen ist den zustidndigen Aufsichtsbehorden vierteljahrlich zu berichten. In der Berichtsperiode wurden die Eigenmittel-, wie auch
die Liquidititsanforderungen, jederzeit eingehalten.

Ziele des Kapitalmanagements sind sowohl die Optimierung der Kapitalbasis als auch eine unter Risiko-/Ertragsaspekten effiziente
Kapitalallokation auf die einzelnen Geschiftsfelder. Als steuerungsrelevante Kennzahl hat die Aareal Bank vorbehaltlich weiterer regu-
latorischer Anderungen die harte Kernkapitalquote (CET 1-Basel IV (phase-in)) festgelegt.

Im Rahmen des Kapitalmanagements erfolgt regelmaRig eine Vorschaurechnung, aus der die Verdnderungen der einzelnen Kapitalbe-
standteile und der gewichteten Risikoaktiva sowie der sich daraus ergebenden Kapitalquoten hervorgehen. Hiertiber wird regelmifig
im Rahmen des Managementreportings an den Vorstand berichtet. Die strategische Zuordnung von Kapital auf die einzelnen Ge-
schiftsfelder ist in den jihrlichen Gesamtplanungsprozess der Gruppe eingebunden.

(82) Angaben zur Vergiitung

Vorstand und Aufsichtsrat

Im Geschiftsjahr 2023 beliefen sich die Gesamtbezilige des Vorstands ohne Versorgungsleistungen aus Pensionszusagen auf
8 Mio. € (Vorjahr: 8 Mio. €), davon entfielen 4 Mio. € (Vorjahr: 4 Mio. €) auf variable Verglitungsbestandteile.

An ehemalige Mitglieder des Vorstands bzw. deren Hinterbliebene wurden im Jahr 2023 2 Mio. € (Vorjahr: 2 Mio. €) Versorgungs-
leistungen gezahlt.

Die Pensionsverpflichtungen aus Zusagen gegenuber aktiven und friheren Mitgliedern des Vorstands betrugen am 3 1. Dezember
2023 insgesamt 52 Mio. € (Vorjahr: 47 Mio. €). Davon entfielen auf die zum Abschluss des Berichtsjahres aktiven Mitglieder des
Vorstands 8 Mio. € (Vorjahr: 5 Mio. €) und auf die ehemaligen Mitglieder des Vorstands bzw. deren Hinterbliebenen 45 Mio. €
(Vorjahr: 42 Mio. €).

Die Gesamtvergtitung fiir die Mitglieder des Aufsichtsrats fiir das Geschiftsjahr 2023 betrug 2 Mio. € (Vorjahr: 2 Mio. €). Die Vergi-
tung fur ein Geschaftsjahr wird einen Monat nach Ablauf des jeweiligen Geschiftsjahres fillig.

Beziige der Mitglieder des Managements in Schliisselpositionen

Unter Mitgliedern des Managements in Schliisselpositionen werden im Aareal Bank Konzern die Mitglieder der Geschiftsfuhrungs-
und Aufsichtsorgane der Aareal Bank AG verstanden.
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Die Gesamtbeziige der Mitglieder des Managements in Schlusselpositionen stellen sich wie folgt dar:

Tsd. €

Kurzfristig fallige Leistungen 6.388 6.889
Leistungen nach Beendigung des Arbeitsverhaltnisses 1.512 2.701
Andere langfristig fallige Leistungen 981 1.050
Leistungen aus Anlass der Beendigung des Arbeitsverhéltnisses - -
Anteilsbasierte Vergltung 2.158 2.309
Gesamt 11.039 12.949

Als Leistungen nach Beendigung des Arbeitsverhiltnisses werden der aus den Pensionsriickstellungen fur die im Geschéftsjahr akti-
ven Vorstandsmitglieder resultierende Dienstzeitaufwand (service cost) und der nachzuverrechnende Dienstzeitaufwand (past service
cost) ausgewiesen.

Die Ruckstellungen fiir Pensionsverpflichtungen ftr Mitglieder des Managements in Schltisselpositionen betrugen zum 3 1. Dezember
2023 insgesamt 8 Mio. € (Vorjahr: 7 Mio. €).

Angaben zur anteilsbasierten Vergiitung

Anteilsbasierte Vergiitung fiir Risikotrager

Bei Risikotrdgern, deren variable Verglitung eine Freigrenze tbersteigt, wird ein Teil der variablen Verglitung als anteilsbasierte Vergi-
tung, deren Hohe bei Auszahlung von der Entwicklung des Aktienkurses der Aareal Bank AG abhingig ist, gewéhrt. Dabei wird zwi-
schen einem sofort filligen Aktienbonus mit Haltefrist (20 % bis 30 % der variablen Vergtitung) und aufgeschobener anteilsbasierter
Verglitung (ebenso 20 % bis 30 % der variablen Vergtitung) unterschieden. Der Zuriickbehaltungszeitraum der aufgeschobenen an-
teilsbasierten Verglitung betrdgt vier bzw. funf Jahre, wobei die Auszahlung — wiederum jeweils nach einer Haltefrist — jahrlich pro
rata temporis erfolgt. Die Auszahlung erfolgt tblicherweise durch Barausgleich. Bis zur Auszahlung der anteilsbasierten Verguitungs-
bestandteile unterliegen diese zudem definierten Malus-Bedingungen, die eine nachtrigliche Kiirzung bis hin zum vollstdndigen
Wegfall ermoglichen. Anteilsbasierte Vergutungselemente, die nach 2017 gewéhrt wurden, kobnnen zudem in bestimmten Situationen
zuriickgefordert werden (,Clawback®).

Fur die Mitglieder des Vorstands gelten diese Regelungen ebenso, wobei der Zurtickbehaltungszeitraum seit dem Geschiftsjahr 2018
mindestens funf Jahre und die aufgeschobene anteilsbasierte Verglitung mindestens 35 % betrégt. Zudem erhoht sich der Zurlickbe-
haltungszeitraum fir neu eintretende Vorstandsmitglieder fur das erste Jahr der Tétigkeit auf sieben Jahre und fur das zweite Jahr auf
sechs Jahre. Ab dem dritten Jahr der Tétigkeit betrdgt der Zurtickbehaltungszeitraum funf Jahre.

Bewertungsmodell und Bewertungsannahmen

Die sich aus anteilsbasierten Verglitungsvereinbarungen zum Bilanzstichtag ergebenden Verpflichtungen entsprechen der gewéhrten
Verglitung jeweils abgezinst auf den Bilanzstichtag. Der Abzinsungszeitraum entspricht dem Zeitraum vom Bilanzstichtag bis zum
jeweils friihestmoglichen Austibungs- bzw. Auszahlungszeitpunkt pro Plan und pro Tranche. Die Abzinsung erfolgt mit dem zum
Bilanzstichtag je nach Laufzeit gtiltigen Euribor-Swap-Satz.
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Umfang der anteilsbasierten Verglitungstransaktionen mit Barausgleich
Der Gesamtbestand an ausstehenden virtuellen Aktien aus den bestehenden anteilsbasierten Verglitungsvereinbarungen hat sich wie
folgt entwickelt:

Anzahl (Stick)

Bestand (ausstehend) per 01.01. 658.783 654.065
in der Berichtsperiode gewahrt 215.590 272.673
in der Berichtsperiode verfallen - -
in der Berichtsperiode ausgeubt 249.638 267.955
Bestand (ausstehend) per 31.12. 624.735 658.783

davon: austbbar - _

Zum Bilanzstichtag belief sich der Gesamtbetrag der in der Berichtsperiode gewihrten virtuellen Aktien auf 7 Mio. € (Vorjahr:
7 Mio. €).

Die in der Berichtsperiode ausgetibten virtuellen Aktien wurden zu einem gewichteten durchschnittlichen Kurs der Aktie der Aareal
Bank AG in Hohe von 32,99 € (Vorjahr: 27,23 €) umgetauscht.

Auswirkungen auf die Ertragslage

Im Geschiftsjahr 2023 ergab sich ein Gesamtaufwand aus anteilsbasierten Vergtitungstransaktionen in Héhe von 0,1 Mio. € (Vor-
jahr: Gesamtaufwand in Hohe von 3 Mio. €). Die Verpflichtung aus anteilsbasierten Vergiitungstransaktionen belauft sich zum

3 1. Dezember 2023 auf 27 Mio. € (Vorjahr: 29 Mio. €). Sie wird in der Bilanz unter dem Posten Riickstellungen ausgewiesen.

Management Equity-Programm

Die Aareal Bank hat 2021 zusammen mit Advent International ein Management Equity-Programm (MEP) fiir die Aareon aufgesetzt
und gemaf’ ihrem Anteil Aareon-Aktien mit einem Marktwert von 6 Mio. € in eine Managementbeteiligungsgesellschaft eingebracht,
an der sich einzelne Personen des Aareon-Managements und unabhdngige Mitglieder des Advisory Boards ebenfalls zum Marktwert
beteiligen konnen.

Bei VerduRerung der Aareon fuhrt das Programm je nach Wertentwicklung der Aareon zu einem Gewinn oder Verlust der Teilnehmer
in Form von Aareon-Aktien (equity-settled). Die Anspriiche werden quartérlich in einem Zeitraum von fiinf Jahren erdient. Die Ge-
winnschwelle liegt bei rund 60 % Wertzuwachs und wird um eine Mindestverzinsung von 12 % p.a. erhoht. Uber der Gewinn-
schwelle partizipiert das Management mit einem Hebel an einem potenziellen VerduRerungsgewinn.

Die Bewertung des Programms erfolgte auf Basis eines Optionspreismodells mit einer angenommenen Laufzeit von tber finf Jahren
und einer historischen Volatilitdt von rund 30 %.

(83) Angaben zu Geschaften mit nahe stehenden Personen und Unternehmen gemaB 1AS 24

Zu dem Kreis der dem Aareal Bank Konzern nahe stehenden Personen zihlen die Mitglieder der Geschiftsfuhrungs- und Aufsichtsor-
gane der Aareal Bank AG (siehe vorherige Anhangangabe), die Geschiftsfiihrer der Atlantic BidCo GmbH und der Atlantic Lux
HoldCo S.a r.l. sowie die diesen Personen jeweils zuordenbaren nahen Familienangehorigen und Unternehmen. Konzerninterne For-
derungen und Verbindlichkeiten sowie Aufwendungen und Ertrdge, die konsolidiert werden, werden hier nicht dargestellt.
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Die folgende Ulbersicht zeigt die Salden bestehender Geschifte mit nahe stehenden Personen und Unternehmen:

Aareal Bank AG

[ 31.12.2023 | 31.12.2022
Mio. €
Vorstand 0,4 _
Aufsichtsrat 0,2 -
Sonstige nahe stehende Personen und Unternehmen 2,2 0,1
Gesamt 2,8 0,1
Atlantic BidCo GmbH

| 31.12.2023 | 31.12.2022
Mio. €
Geschéftsfuhrer 0,2 -
Sonstige nahe stehende Personen und Unternehmen 1,0 -
Gesamt 1,2 -
Atlantic Lux HoldCo S.a r.l.

| 31.12.2023 | 31.12.2022
Mio. €
Geschéftsfuhrer - -
Sonstige nahe stehende Personen und Unternehmen 1,2 -
Gesamt 1,2 -

Im Berichtszeitraum gab es Geschiftsvorfélle mit nahestehenden Personen und Unternehmen. Von einer nahestehenden Person des
Aufsichtsrats der Aareal Bank AG wurden Aktien in Hohe von 38 Tsd. € im Rahmen der (bernahme der Aareal Bank AG durch die
Atlantic BidCo GmbH verkauft. Dartiber hinaus wurden von einem Vorstand, einem Aufsichtsrat und einem nahestehenden Unter-
nehmen eines Aufsichtsrats der Aareal Bank AG Schuldtitel in Hohe von insgesamt 1,6 Mio. € marktiblich gekauft. Dieses naheste-
hende Unternehmen eines Aufsichtsrats der Aareal Bank AG ist zugleich nahestehendes Unternehmen eines Geschiftsfuhrers der
Atlantic BidCo GmbH. Zudem besteht Personenidentitdt zwischen dem genannten Aufsichtsrat der Aareal Bank AG und einem Ge-

schiftsfiihrer der Atlantic BidCo GmbH.

Die Atlantic Lux HoldCo S.a r.l. erstattet der Aareal Bank AG Kosten, die ihr durch die [bernahme (ex-ante und ex-post) entstanden
sind. Dies umfasst insbesondere die Erstellung der Eréffnungsbilanz der Atlantic Gruppe sowie Erstellung weiterer Konzernabschlisse.

Im Geschiftsjahr 2023 sind hierfir Kosten in Hohe von 1,2 Mio. € angefallen.

Dartber hinaus wurden im Berichtszeitraum keine wesentlichen Geschiftsvorfélle im Sinne des IAS 24 getétigt.

(84) Ereignisse nach dem Bilanzstichtag (Nachtragsbericht)

Wesentliche Sachverhalte, tiber die an dieser Stelle zu berichten wire, ergaben sich nach dem Ende der Berichtsperiode nicht.



Geschéftsbericht 2023 Aareal Bank Konzern Konzernabschluss Anhang | Sonstige Erlauterungen 166

(85) Haftungsverhaltnisse

Gegenuber der Monetary Authority of Singapore hat sich die Aareal Bank AG durch eine Patronatserkldrung verpflichtet, daftir Sorge
zu tragen, dass die Aareal Bank Asia Ltd. jederzeitig ihre Verpflichtungen erftllen wird.

(86) Angaben nach § 160 Abs. 1 Nr. 8 AktG

Nach der Bekanntmachung gemif3 § 20 Abs. 6 des Aktiengesetzes vom 1 1. Dezember 2023 halten die Atlantic BidCo GmbH un-
mittelbar mehr als 50 % der Aktien der Aareal Bank AG und die Atlantic Lux HoldCo S.a r.l. mittelbar mehr als 50 % der Aktien der
Aareal Bank AG. Dabei ist die Beteiligung der Atlantic BidCo GmbH der Atlantic Lux HoldCo S.a r.l. zuzurechnen.

(87) Erkldrung gemaB § 312 AktG

Die Aareal Bank AG erstellte fur das Geschiftsjahr 2023 einen Abhidngigkeitsbericht gemdR § 312 AktG.

(88) Beschiftigte

Die Zahl der Beschiftigten im Aareal Bank Konzern stellt sich wie folgt dar:

Durchschnitt Durchschnitt
01.01.-31.12.20232 31.12.2022" 01.01.-31.12.20222

Angestellte 3.281 3.168 3.143 3.067
Leitende Angestellte 182 178 173 169
Gesamt 3.463 3.346 3.316 3.236

davon: Teilzeitbeschéftigte 728 700 609 597

" Darin nicht enthalten sind 37 Beschéaftigte des Hotelbetriebs (31. Dezember 2022: 28 Beschaftigte).
2 Darin nicht enthalten sind 186 Beschaftigte des Hotelbetriebs (01.01.-31.12.2022: 154 Beschéftigte).

(89) Art und Umfang der Beziehungen mit nicht konsolidierten strukturierten Einheiten

GemiR IFRS 12.24 sind Art und Umfang der Beziehungen zu nicht konsolidierten strukturierten Einheiten sowie die Art und Ande-
rung der Risiken aus diesen Beziehungen im Konzernabschluss anzugeben. Eine Beziehung zu einer strukturierten Einheit ergibt sich
aus einem vertraglichen und/oder nicht-vertraglichen Engagement, die den Konzern zum Empfang von variablen Riickfliissen aus
den maRgeblichen Titigkeiten der strukturierten Einheit berechtigen. Beispiele dafiir sind der Besitz von Eigenkapital- oder Schuldin-
strumenten von strukturierten Einheiten oder die Bereitstellung von Finanzmitteln, Besicherungen und Garantien an strukturierte Ein-
heiten.

Strukturierte Einheiten sind Gesellschaften, bei denen Stimmrechte oder vergleichbare Rechte nicht der dominierende Faktor bei der
Beherrschung der Gesellschaft sind. Die maRgeblichen Titigkeiten der strukturierten Einheiten werden durch vertragliche Vereinba-
rungen bestimmt und etwaige Stimmrechte betreffen nur administrative Aufgaben. Strukturierte Einheiten sind dadurch gekennzeich-
net, dass sie oft tiber limitierte Aktivitdten, ein eng gefasstes und genau definiertes Ziel und/oder unzureichendes Eigenkapital verfii-
gen. Weiterhin kann es sich um Finanzierungen in Form zahlreicher vertraglich verkntpfter Instrumente fir Investoren handeln, um
Kredit- oder andere Risiken (Tranchen) zu biindeln. Beispiele ftr strukturierte Einheiten sind Verbriefungsvehikel, forderungsbesicherte
Finanzierungen und einige Investmentfonds.
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Die Aareal Bank Gruppe interagiert im Wesentlichen mit strukturierten Einheiten aus den Bereichen offene Immobilienfonds und Lea-
sing-Objektgesellschaften. Dabei stellt der Konzern Finanzierungen an strukturierte Einheiten in Form von Darlehen oder Garantien
zur Verfugung. In der nachfolgenden Tabelle werden unter ,Sonstige® vom Konzern getitigte strategische Investments dargestellt. Die
Leasing-Objektgesellschaften wurden von Dritten fir die Finanzierung bestimmter Transaktionen gegriindet und werden in der
Rechtsform einer GmbH & Co KG gefiihrt. Die Aareal Bank Gruppe stellte im Berichtszeitraum und im Vorjahr keine nicht vertraglich
begriindete Unterstitzung fur nicht konsolidierte strukturierte Einheiten zur Verfligung,

In der folgenden Tabelle werden soweit relevant die Buchwerte der von der Aareal Bank Gruppe zum Bilanzstichtag angesetzten Ver-
mogenswerte und Schulden sowie auf3erbilanziellen Risikopositionen, die sich auf nicht konsolidierte strukturierte Einheiten bezie-
hen, dargestellt. Die Buchwerte der Vermogenswerte und auBerbilanziellen Positionen entsprechen dem maximalen Verlustrisiko des
Konzerns aus Beziehungen zu nicht konsolidierten strukturierten Unternehmen (ohne Berticksichtigung von Sicherheiten). Die Grofze
der strukturierten Einheiten wurde bei offenen Immobilienfonds und Sonstige anhand des Nettofondvermdgens und bei Leasing-
Objektgesellschaften anhand der Bilanzsumme der Gesellschaft ermittelt.

Offene Leasing- Objekt-
Immobilienfonds gesellschaften Sonstige

31. Dezember 2023

Mio. €
Vermdégenswerte 15 5
Forderungen aus Krediten - 15 5 20
AuBerbilanzielle Risikopositionen 1
Kreditzusagen und Garantien (nominal) - - 1 1
Bandbreite der GroBe von strukturierten Einheiten 0,8 Mio. € -
- 47 Mio. € 45,5 Mio. €

31. Dezember 2022

Offene Leasing- Objekt-
Immobilienfonds gesellschaften Sonstige Summe
Mio. €
Vermdégenswerte
Forderungen aus Krediten 10 15 5 30
AuBerbilanzielle Risikopositionen
Kreditzusagen und Garantien (nominal) - - 1 1
Bandbreite der GroBe von strukturierten Einheiten 1 Mio. € -
1.285 Mio. € 47 Mio. € 41 Mio. €

(90) Angaben zu wesentlichen nicht beherrschenden Anteilen

Advent International hilt rund 30 % der Anteile an der Aareon AG. Die Anteile sind stimmberechtigt. Das auf den Minderheitenanteil
entfallende Konzernergebnis betrug -22 Mio. € (Vorjahr: -2 Mio. €). Das Segmentvermogen der Aareon vor Konsolidierung betrigt
1.184 Mio. € (Vorjahr: 694 Mio. €). Es entfillt mit 981 Mio. € auf immaterielle Vermogenswerte (Vorjahr: 523 Mio. €), mit

117 Mio. € auf finanzielle Vermogenswerte (Vorjahr: 79 Mio. €) und mit 38 Mio. € auf Sachanlagen (Vorjahr: 40 Mio. €) und ist
mit 350 Mio. € eigenkapitalfinanziert (Vorjahr: 195 Mio. €). Daneben bestehen noch 24 Mio. € Leasing-Verbindlichkeiten (Vorjahr:
28 Mio. €) und 56 Mio. € Riickstellungen (Vorjahr: 48 Mio. €). Fur weitere Details verweisen wir auf die Segmentdarstellungen zur
Aareon.
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(91) Country-by-Country-Reporting

Bei den Offenlegungsanforderungen handelt es sich um Angaben zum Sitz, Umsatz, Gewinn oder Verlust, zu Steuern auf Gewinn
oder Verlust, zu erhaltenen 6ffentlichen Beihilfen sowie Lohn- und Gehaltsempfangern der Aareal Bank AG nebst Auslandsfilialen
und in- und ausldndischen Tochtergesellschaften des bilanziellen Konsolidierungskreises vor Konsolidierung,

Dabei werden die Niederlassungen, zu denen wir neben den Tochtergesellschaften auch die Auslandsfilialen der Aareal Bank AG
zéhlen, unseren drei Geschiftssegmenten , Strukturierte Immobilienfinanzierungen®, ,Banking & Digital Solutions“ und , Aareon” zu-

geordnet.

Das als UmsatzgrofRe herangezogene operative Ergebnis der jeweiligen Niederlassungen wird als Summe aus folgenden Komponen-
ten der Gewinn- und Verlustrechnung nach IFRS definiert:

e  Zinstberschuss (ohne Risikovorsorge),

e  Provisionstberschuss,

e  Abgangsergebnis,

e  Ergebnis aus Finanzinstrumenten fvpl,

e  Ergebnis aus Sicherungszusammenhéngen,

e Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen,

e Sonstiges betriebliches Ergebnis.

Bei den offengelegten Steuern handelt es sich um den Steueraufwand nach IFRS.

Die Anzahl der Lohn- und Gehaltsempfinger bezieht sich auf die im Geschiftsjahr durchschnittlich beschiftigten Vollzeitdquivalente.
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In der folgenden Ubersicht sind alle Lander ausgewiesen, in denen sich die Aareal Bank AG nebst Auslandsfilialen und Tochterge-
sellschaften niedergelassen hat. Hinsichtlich der Zuordnung der einzelnen Tochtergesellschaften zu ihrem jeweiligen Sitzland verwei-
sen wir auf die Anteilsbesitzliste. Die Auslandsfilialen der Aareal Bank AG befinden sich in Frankreich, Grof3britannien, Irland, Italien,
Polen und Schweden.

2023
_——
vor Steuern Gewinn oder Verlust Gehaltsempfanger

Mio. € Mio. € Mio. € Vollzeitdquivalente
Geschéftssegment
Strukturierte Immobilienfinanzierungen 729 60 44 840
Belgien - - - -
Deutschland 510 201 68 738
Frankreich 21 17 9
Grofbritannien 12 8 1
Irland 1 0 0 1
Italien 84 -3 6 27
Polen 10 7 1
Schweden 6 4 1
Singapur 13 8 2
USA 75 -182 -44 37
Konsolidierungen -3 - - -
Geschéftssegment
Banking & Digital Solutions 258 161 50 264
Deutschland 271 161 50 264
Konsolidierungen -13 - - -
Geschéftssegment Aareon 248 -72 7 1.916
Deutschland 114 -62 5 918
Finnland - - - -
Frankreich 34 8 2 212
Grofbritannien 20 -23 -2 195
Niederlande 61 Ihl 3 422
Norwegen - - - -
Schweden 18 -3 -1 121
Spanien 1 -3 - 48
Konsolidierungen - - - -
Gesamt 1.235 149 101 3.020

Im Geschiftsjahr 2023 wurden keine offentlichen Beihilfen in Anspruch genommen (Vorjahr: - ).

Die Kapitalrendite der Aareal Bank Gruppe, berechnet als Quotient aus Nettogewinn und Bilanzsumme, betrdgt zum betrachteten
Stichtag 0,09 %.
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2022
Gewinn oder Verlust Steuern auf  Anzahl der Lohn- und
Umsatz vor Steuern Gewinn oder Verlust Gehaltsempfanger
Mio. € Mio. € Mio. € Vollzeitdquivalente
Geschéaftssegment
Strukturierte Immobilienfinanzierungen 650 200 70 777
Belgien 0 0 - -
Deutschland 480 68 48 682
Frankreich 14 10 3 9
Grofbritannien 8 5 1
Irland 1 2 0 1
Italien 19 -2 -5 27
Polen 6 4 1
Schweden 1 - 0
Singapur 12 10 1
USA 111 103 21 35
Konsolidierungen -2 - - -
Geschéaftssegment
Banking & Digital Solutions 111 42 14 294
Deutschland 121 42 14 294
Konsolidierungen -10 - - _
Geschéftssegment Aareon 241 -3 2 1.901
Deutschland 138 -1 -2 1.007
Finnland - 0 - -
Frankreich 30 3 226
Grofbritannien 20 -3 0 246
Niederlande 41 6 1 310
Norwegen - 0 0 2
Schweden 12 -12 0 110
Konsolidierungen - - - -
Gesamt 1.002 239 86 2.972
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(92) Liste des Anteilsbesitzes

Die Liste des Anteilsbesitzes wird gemd § 313 Abs. 2 HGB erstellt. Die Angaben zum Eigenkapital und zum Ergebnis der Gesell-
schaften werden den Abschlissen nach IFRS Rechnungslegungsvorschriften entnommen.

31. Dezember 2023

Name der Gesellschaft Sitz m
Ifd. Nr. % Mio. € Mio. €

1 Aareal Bank AG Wiesbaden

I. Vollkonsolidierte Tochterunternehmen
2 Aareal Bank Asia Ltd. Singapur 100,0 57 Mio. SGD 9,8 Mio. SGD "
3 Aareal Beteiligungen AG Frankfurt 100,0 167,0 0,0 ¥
4 Aareal Capital Corporation Wilmington 100,0 552,3 Mio. USD -150,5 Mio. USD "
5 Aareal Estate AG Wiesbaden 100,0 2,9 00 ¥
6 Aareal First Financial Solutions AG Mainz 100,0 5,7 0,0 ¥
7 Aareal Gesellschaft flr Beteiligungen und Wiesbaden

Grundbesitz Erste mbH & Co. KG 94,9 2,9 00 "
8 Aareal Holding Realty LP Wilmington 100,0 289,1 Mio. USD -0,6 Mio. USD "
9 Aareal Immobilien Beteiligungen GmbH Wiesbaden 100,0 453,8 0,0 ¥
10 Aareon Accelerate Limited London 100,0 38,6 Mio. GBP -1,7 Mio. GBP "
11 Aareon AG Mainz 59,9 265,3 -71,2 0
12 Aareon Deutschland GmbH Mainz 100,0 63,4 0,0 ¥
13 Aareon Finland Oy Helsinki 100,0 0,0 0,0 "
14 Aareon France S.A.S. Meudon-la Forét 100,0 14,6 57 1
15 Aareon GAP Beteiligungsgesellschaft mbH Mainz 100,0 -4,0 12 0
16 Aareon Holding France SAS Meudon-la Forét 100,0 0,0 0,0 "
17 Aareon Holding GmbH Frankfurt 100,0 367,0 00 "
18 Aareon Management Spain, S.L. (vormals: Perseus Eu-  Madrid

rope S.L.) 100,0 46,8 32 "
19  Aareon Nederland B.V. Emmen 100,0 36,6 66 "
20 Aareon Norge AS Oslo 100,0 4,9 Mio. NOK 0,0NOK
21 Aareon Osterreich GmbH Wien 100,0 0,2 -02 "
22 Aareon Sverige AB Goteborg 100,0 36,6 Mio. SEK 13,8 Mio. SEK "
23  Aareon UK Ltd. Coventry 100,0 3,4 Mio. GBP -13,8 Mio. GBP "
24 Arthur Online Ltd. London 100,0 -0,6 Mio. GBP -4,5 Mio. GBP "
25 AV Management GmbH Mainz 100,0 0,4 0,0 ¥
26 BauContact Immobilien GmbH Wiesbaden 100,0 19,1 156 "
27 BauGrund Immobilien-Management GmbH i.L. Bonn 100,0 0,5 0,0 ¥
28 BauSecura Versicherungsmakler GmbH Hamburg 51,0 51 50 "
29 BVG - Grundstlcks- und Verwertungsgesellschaft Frankfurt

mit beschrankter Haftung 100,0 5,3 0,0 ¥
30 CalCon Deutschland GmbH MUnchen 100,0 6,9 -0,1 "

" Vorlaufige Angaben per 31. Dezember 2023; 2 Eigenkapital und Ergebnis per 31. Dezember 2022;
% Ergebnisabfihrungsvertrag / Beherrschungs- und Gewinnabflihrungsvertrag; ¥ Gemeinschaftliche Tatigkeit
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Name der Gesellschaft Sitz m
Ifd. Nr. % Mio. €

31 CalCrom S.R.L. lasi 83,3 0,2 00 "
32 Cave Nuove S.p.A. Rom 100,0 3,6 -16,2 1
33 Centre de Recursos, Administracion i Manteniment S.L.  Madrid 100,0 0,5 0,0 "
34 collect Artificial Intelligence GmbH Hamburg 100,0 2,7 0,0 @
35 CubicEyes B.V. Maarssen 100,0 -0,3 -0,2 "
36 DBB Inka Dusseldorf 100,0 101,0 26 "
37 Deutsche Bau- und Grundstticks-Aktiengesellschafti.L.  Berlin 95,0 1,2 30 "
38 Deutsche Structured Finance GmbH Wiesbaden 100,0 1,3 -0,1 "
39 DHB Verwaltungs AG Wiesbaden 100,0 5,1 0,0 ¥
40 Embrace Customers B.V. Groningen 100,0 2,2 0,0 "
41 Embrace Facilities B.V. Groningen 100,0 4,7 0,7 "
42 Embrace Housing B.V. Groningen 100,0 1,6 0,0 "
43 Embrace Social B.V. Groningen 100,0 0,2 09 "
44 Embrace the Human Cloud B.V. Groningen 100,0 11 04 "
45 FIRE B.V. Utrecht 60,0 0,3 01 "
46 Galleria City Holding Company LLC Wilmington 95,0 147,8 Mio. USD -7,2Mio. USD "
47 Galleria City Holding Company Member 2 LLC Wilmington 95,0 0,0 Mio. USD 0,0 Mio. USD Y
48 Galleria City Partners LP Wilmington 95,0 158,1 Mio. USD 0,0 Mio. USD "
49 Galleria Manager Realty LLC Wilmington 100,0 0,0 Mio. USD 0,0 Mio. USD "
50 GAP Gesellschaft fir Anwenderprogramme und Organi-  Bremen

sationsberatung mbH 100,0 3,5 -06 "
51 GEV Besitzgesellschaft mbH Wiesbaden 100,0 3,0 0,0 9
52 Houses2021 MEP Beteiligungs GmbH Frankfurt 65,6 137,9 0,0 "
53 Houses2021 MEP Verwaltungs GmbH Frankfurt 70,0 0,2 0,0 "
54 Informatizacion de Empresas SLU Madrid 100,0 7,7 02 "
55 Izalco Spain S.L. Madrid 100,0 9,9 -05 "
56 La Sessola Holding GmbH Wiesbaden 100,0 70,0 0,0 "
57 La Sessola S.r.l. Rom 100,0 48,1 22 M
58 La Sessola Service S.r.l. Rom 100,0 0,5 2,2 "
59 Locoia GmbH Hamburg 100,0 0,0 -0,5 "
60  Luce San Giovanni S.r.l. Rom 100,0 6,0 00 "
61 Manager Realty LLC Wilmington 100,0 0,0 Mio. USD 0,0 Mio. USD "
62 Mary BidCo AB Stockholm 100,0 179 Mio. SEK -60,5 Mio. SEK "
63 Mercadea S.r.l. Rom 100,0 15,5 03 "
64 Met Manager Realty LLC Wilmington 100,0 0,0 Mio. USD 0,0 Mio. USD "
65 Met Tower Venture LP Wilmington 98,0 0,9 Mio. USD -1,1 Mio. USD "
66 Momentum Software AB Stockholm 100,0 48,9 Mio. SEK 7,4 Mio. SEK
67 Momentum Software Group AB Stockholm 100,0 113,5 Mio. SEK 9,5 Mio. SEK 1
68 Northpark Realty LP Wilmington 100,0 91,7 Mio. USD 2,3 Mio. USD Y
69 OSRE B.V. Amsterdam 100,0 1,1 -05 "
70 Participation Achte Beteiligungs GmbH Wiesbaden 100,0 4,2 0,0 ¥
71 Participation Elfte Beteiligungs GmbH Wiesbaden 100,0 0,0 00 ¥
72 Participation Zehnte Beteiligungs GmbH Wiesbaden 100,0 10,6 0,0 ¥

" Vorlaufige Angaben per 31. Dezember 2023; 2 Eigenkapital und Ergebnis per 31. Dezember 2022;
% Ergebnisabfihrungsvertrag / Beherrschungs- und Gewinnabflihrungsvertrag; ¥ Gemeinschaftliche Tatigkeit
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Name der Gesellschaft Sitz Anteil am Kapital Eigenkapital m

Ifd. Nr. % Mio. € Mio. €
73 Participation Zwdlfte Beteiligungs GmbH Wiesbaden 100,0 0,0 00 ¥
74 plusForta GmbH Dusseldorf 100,0 0,2 00 ¥
75 Realmark Group B.V. Amsterdam 100,0 -0,6 -0,1 "
76 RentPro Ltd. Warrenpoint 100,0 0,0 0,0 "
77 Scale Layer GmbH Wiesbaden 100,0 0,1 -0,8 "
78 Sole Sopra Cinquina S.r.l. Rom 100,0 7,8 -0,1 "
79  Tactile Limited London 100,0 1,4 Mio. GBP 0,1 Mio. GBP "
80 Terrain Beteiligungen GmbH Wiesbaden 94,0 62,9 03 "
81 Terrain Herzogpark GmbH & Co. KG Wiesbaden 100,0 22,6 1,200
82 Terrain Management GmbH Wiesbaden 100,0 2,6 0,0 "
83  Tintoretto Rome S.r.l. Rom 100,0 30,5 -06 "
84 UTS innovative Softwaresysteme GmbH Kaln 100,0 1,9 05 "
85 Vind je Plek B.V. Amsterdam 100,0 0,0 0,0 "
86 Westdeutsche Immobilien Servicing AG Mainz 100,0 50,1 0,0 ¥
87 wohnungshelden GmbH Muinchen 100,0 0,7 -0,2 "
88 146 Geary CA LLC Wilmington 100,0 19,1 Mio. USD 4,6 Mio. USD "
89 220 Post CA LLC Wilmington 100,0 49,2 Mio. USD 28,5 Mio. USD "

Il. Gemeinsame Vereinbarungen

90 Konsortium BauGrund/TREUREALY Bonn 50,0 0,0 0,0 2

IIl. Assoziierte Unternehmen

91 DSF PP Justizzentrum Thiringen GmbH & Co. KG Bremen 48,4 0,2 0,0 2
92 Houses2021 Management Beteiligungs GmbH & Co. Wiesbaden

KG 0,5 8,5 00 "
93 Mount Street Group Limited London 20,0 -4,3 Mio. GBP -8,9 Mio. GBP 2
94 Westhafen Haus GmbH & Co. Projektentwicklungs KG Frankfurt 25,0 0,0 0,0 2

IV. Sonstige Unternehmen

95 blackprint Booster Fonds International GmbH & Co. KG  Frankfurt 49,9 0,7 0,0 2
96 Houses Nominee Ltd. London 70,0 0,0 00 "
97 Houses Stanwich GmbH & Co KG Wiesbaden 35,7 0,0 00 "
98 PropTech1 Fund | GmbH & Co. KG Berlin 9,6 50,2 -07 M

" Vorlaufige Angaben per 31. Dezember 2023; 2 Eigenkapital und Ergebnis per 31. Dezember 2022;
% Ergebnisabfihrungsvertrag / Beherrschungs- und Gewinnabflihrungsvertrag; ¥ Gemeinschaftliche Tatigkeit
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(93) Organe der Aareal Bank AG

Besetzung der Ausschiisse des Aufsichtsrats

Prasidial- und Nominierungsausschuss

Vergitungskontrollausschuss

Jean Pierre Mustier Vorsitzender

Jean Pierre Mustier Vorsitzender

Barbara Knoflach Stellv. Vorsitzende

Hans-Hermann Lotter Stellv. Vorsitzender

Hans-Hermann Lotter

Henning Giesecke

Marika Lulay

Petra Heinemann-Specht

Klaus Novatius

Klaus Novatius

José Sevilla Alvarez

Prof. Dr. Hermann Wagner

Priifungsausschuss

Technologie- und Innovationsausschuss

Prof. Dr. Hermann Wagner Vorsitzender

Marika Lulay Vorsitzender

José Sevilla Alvarez Stellv. Vorsitzender

Barbara Knoflach Stellv. Vorsitzende

Henning Giesecke

Sylwia Bach

Denis Hall

Denis Hall

Petra Heinemann-Specht

Jan Lehmann

Hans-Hermann Lotter

José Sevilla Alvarez

Risikoausschuss

Henning Giesecke Vorsitzender

Denis Hall Stellv. Vorsitzender

Petra Heinemann-Specht

Barbara Knoflach

José Sevilla Alvarez
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Aufsichtsrat

Jean Pierre Mustier, Vorsitzender des Aufsichtsrats (seit 15. Januar 2024)

seit 10. August 2023

Ehem. Chief Executive Officer der UniCredit S.p.A sowie ehem. Prasident der European Banking Federation

Sylwia Bach*
Aareon Deutschland GmbH

seit 16. Marz 2023

Henning Giesecke, Vorsitzender des Risikoausschusses

Ehem. Chief Risk Officer der UniCredit S.p.A. und UniCredit Bank AG

Denis Hall

Ehem. Chief Risk Officer Global Consumer Banking der GE Capital EMEA

Petra Heinemann-Specht*
Aareal Bank AG

Barbara Knoflach, stellv. Vorsitzende des Aufsichtsrats

Ehem. Global Head der BNP Paribas Real Estate Investment Management und Deputy Chief Executive Officer der BNP Paribas Real Estate S.A.

Jan Lehmann*
Aareon Deutschland GmbH

Hans-Hermann Lotter, stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats

Selbststandiger Berater fiir Private-Equity-Beteiligungen, Fusionen, Ubernahmen und Umstrukturierungen sowie Geschiftsfiihrer

der Atlantic BidCo GmbH

Marika Lulay, Vorsitzende des Technologie- und Innovationsausschusses

Chief Executive Officer und geschiftsfiihrende Direktorin der GFT Technologies SE

Klaus Novatius*, stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats
Aareal Bank AG

José Sevilla Alvarez

Ehem. Chief Executive Officer der Bankia S.A.

Prof. Dr. Hermann Wagner", Vorsitzender des Priifungsausschusses

Wirtschaftspriifer und Steuerberater

" Herr Prof. Dr. Wagner war bis zum 14. Januar 2024 Vorsitzender des Aufsichtsrats

Ausgeschiedene Mitglieder

Thomas Hawel*
Aareon Deutschland GmbH

bis 15. Mérz 2023

Sylvia Seignette
Ehem. CEO Deutschland/Osterreich Crédit Agricole CIB (ehem. Calyon)

bis 10. August 2023

* Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat der Aareal Bank AG
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Vorstand

Jochen Klésges, Vorsitzender des Vorstands (CEO)

Aareon, Banking & Digital Solutions, Corporate Affairs, Information Technology, Enterprise Transformation, Group Audit,
Group Communications & Governmental Affairs, Group Human Resources & Infrastructure, Group Strategy

Nina Babic, Vorstandsmitglied (CRO)

Capital Markets Management, Credit Management, Information Security & Data Protection, Non-Financial Risks inkl. Compl.,
Regulatory Affairs, Risk Controlling, USA - Credit Management, USA - Distressed Loans, Valuation & Research, Workout / Non Core Assets

(Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden Aufsichtsgremien bzw. vergleichbaren Gremien von Kapitalgesellschaften im Sinne von
§ 267 Abs. 3 HGB)

Aareal Capital Corporation (Aareal Bank Gruppe) Member of the Board of Directors

Marc HeB, Vorstandsmitglied (CFO)

Finance & Controlling, Investor Relations, Treasury

Christof Winkelmann, Vorstandsmitglied (CMO)

Aareal Asia / Pacific, Credit Legal, Euro Hub, Loan Markets & Syndication, Special Property Finance I, Special Property Finance I,
Strategy & Business Management, USA - Origination

(Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden Aufsichtsgremien bzw. vergleichbaren Gremien von Kapitalgesellschaften im Sinne von
§ 267 Abs. 3 HGB)

Aareal Capital Corporation (Aareal Bank Gruppe) Chairman of the Board of Directors

Wiesbaden, den 4. Marz 2024

Der Vorstand

/ol - ‘ \
Q % Nos Sne
Jochen Klésges Nina Babic

<// Cé‘”f("b{ Q) Calelesere

Marc HeB Christof Winkelmann
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Bestatigungsvermerk des unabhdngigen Abschlusspriifers

An die Aareal Bank AG, Wiesbaden

Vermerk tiber die Priifung des Konzernabschlusses
und des Konzernlageberichts

Prifungsurteile

Wir haben den Konzernabschluss der Aareal Bank AG, Wiesbaden, und ihrer Tochtergesellschaften (der Konzern) — bestehend aus
der Konzernbilanz zum 31. Dezember 2023, der Konzerngesamtergebnisrechnung, der Konzerneigenkapitalverdnderungsrechnung
und der Konzernkapitalflussrechnung fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2023 sowie dem Konzernanhang,
einschlieBlich einer Zusammenfassung bedeutsamer Rechnungslegungsmethoden — gepriift. Dartiber hinaus haben wir den Konzemn-
lagebericht der Aareal Bank AG firr das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2023 gepriift.

Die in der Anlage zum Bestatigungsvermerk genannten Bestandteile des Konzernlageberichts haben wir in Einklang mit den deutschen
gesetzlichen Vorschriften nicht inhaltlich geprift.

Der Konzernlagebericht enthilt nicht vom Gesetz vorgesehene Querverweise. Diese in der Anlage zum Bestitigungsvermerk ge-
nannten Querverweise sowie die Informationen, auf die sich die Querverweise beziehen, haben wir in Einklang mit den deutschen
gesetzlichen Vorschriften nicht inhaltlich gepruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse

e entspricht der beigeftigte Konzernabschluss in allen wesentlichen Belangen den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und
den ergdnzend nach § 315e Abs. | HGB anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung
dieser Vorschriften ein den tatsdchlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermogens- und Finanzlage des Konzerns zum
31. Dezember 2023 sowie seiner Ertragslage fir das Geschiftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2023 und

e vermittelt der beigeftigte Konzernlagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns. In allen wesentlichen
Belangen steht dieser Konzernlagebericht in Einklang mit dem Konzernabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften
und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar. Unser Priifungsurteil zum Konzernlagebericht
erstreckt sich nicht auf den Inhalt der in der Anlage zum Bestitigungsvermerk genannten Bestandteile des Konzernlageberichts.
Der Konzernlagebericht enthilt nicht vom Gesetz vorgesehene Querverweise. Unser Prifungsurteil erstreckt sich nicht auf die in
der Anlage zum Bestitigungsvermerk genannten Querverweise sowie die Informationen, auf die sich die Querverweise beziehen.

Gemals § 322 Abs. 3 Satz | HGB erkldren wir, dass unsere Priifung zu keinen Einwendungen gegen die Ordnungsmafigkeit des
Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts geftihrt hat.

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts in Ubereinstimmung mit § 317 HGB und der EU-
Abschlusspriiferverordnung (Nr. 537/2014; im Folgenden ,EU-APrVO*) unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsdtze ordnungsmifiger Abschlusspriifung durchgeftihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften
und Grundsétzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlussprifers fir die Prifung des Konzernabschlusses und des Konzern-
lageberichts“ unseres Bestitigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von den Konzernunternehmen unabhingig in Uber-
einstimmung mit den europarechtlichen sowie den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben
unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in (bereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Dartiber hinaus erkliren wir gemaR
Artikel 10 Abs. 2 Buchst. f) EU-APrVO, dass wir keine verbotenen Nichtpriifungsleistungen nach Artikel 5 Abs. | EU-APrVO erbracht
haben. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage
fir unsere Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht zu dienen.
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Besonders wichtige Prifungssachverhalte in der Priifung des Konzernabschlusses

Besonders wichtige Priifungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die nach unserem pflichtgemiRen Ermessen am bedeutsamsten
in unserer Prifung des Konzernabschlusses fur das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2023 waren. Diese Sach-
verhalte wurden im Zusammenhang mit unserer Priifung des Konzernabschlusses als Ganzem und bei der Bildung unseres Prifungs-
urteils hierzu bertcksichtigt; wir geben kein gesondertes Prifungsurteil zu diesen Sachverhalten ab.

B Bewertung der Rettungserwerbe

Zu den angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsgrundlagen verweisen wir auf Note 46 — Zur VerduRerung gehaltene langfristige
Vermogenswerte (Abschnitt Erlduterungen zur Bilanz) und 22 — Sonstige Aktiva (Abschnitt Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden).

DAS RISIKO FUR DEN KONZERNABSCHLUSS

Im Konzernabschluss der Aareal Bank AG werden zum 31. Dezember 2023 Immobilien und Grundstiicke aus ehemaligen Kredit-
engagements — sog. ,Rettungserwerbe“ — unter den Bilanzposten ,Zur VerdufRerung gehaltene langfristige Vermodgenswerte und
Lsonstige Aktiva“ ausgewiesen.

Je nach Entwicklungsstand der Rettungserwerbe bzw. Objektstrategie ergeben sich dabei nach IFRS unterschiedliche Klassifizierungen
der Rettungserwerbe, die mafigeblichen Einfluss auf die Folgebewertung der Rettungserwerbe haben.

Die Rettungserwerbe werden in Immobilienobjektgesellschaften gehalten und sind, mit einer Ausnahme, zur Verduf3erung im
Rahmen der gewohnlichen Geschiftstatigkeit vorgesehen. Die Folgebewertung erfolgt IAS 2 entsprechend zum niedrigeren Wert aus
Anschaffungskosten und Nettoverdufderungswert. Fiir ein Hotelobjekt wurde von der Bank eine Vereinbarung tiber den Verkauf ge-
schlossen. Die Folgebewertung erfolgt IFRS 5 entsprechend zum niedrigeren Wert aus Buchwert und beizulegendem Zeitwert. Bei
den Objekten handelt es sich entweder um Hotel-, Wohn-, Biiro- oder Retail-Immobilien sowie um Grundstticke ftr Projektentwick-
lungen dieser Objektarten. Im Geschiftsjahr hat die Bank zwei weitere Rettungserwerbe aus US-amerikanischen Kreditengagements
tibernommen, welche bei [Ibernahme mit einem Wert von 45 Mio. € bzw. 18 Mio. € angesetzt wurden.

Im Rahmen der Folgebewertung tiberprift die Bank zu jedem Bilanzstichtag die Werthaltigkeit der Immobilen und Grundstticke.
Dabei bedient sich die Bank unabhingiger Sachverstdndiger und wirdigt deren Vorgehensweise und Ergebnisse. Die Marktwerte der
Immobilen werden als Barwerte der kiinftigen Zahlungsstrome ermittelt (DCF-Verfahren bzw. Residualwertverfahren bei den Projekt-
entwicklungen), oder auf Basis von flichenbezogenen Vergleichswerten abgeleitet.

Dabei flieRen diverse mit Unsicherheit behaftete Annahmen bspw. hinsichtlich Fertigstellung, Vermietung und Vermarktung der
Obijekte in die Planungsrechnungen ein.

Diese mit Schitzunsicherheit behafteten Annahmen haben einen substanziellen Einfluss auf den NettoverdufRerungswert bzw.
beizulegenden Zeitwert der Rettungserwerbe und entsprechend auch auf die Beurteilung der Werthaltigkeit der Buchwerte der
Rettungserwerbe.

Es besteht das Risiko fur den Konzernabschluss, dass aufgrund einer fehlerhaften Klassifizierung der Rettungserwerbe eine nicht
sachgerechte Folgebewertung durchgeftihrt wird. Zudem besteht das Risiko, dass die den Wertgutachten zugrunde liegende Berech-
nungsmethode nicht sachgerecht ist, oder durch eine unsachgerechte Austibung von Ermessensspielrdumen bezuglich der mit
Unsicherheit behafteten Annahmen ein etwaiger Wertminderungsbedarf der Rettungserwerbe nicht erkannt wird.

UNSER VORGEHEN IN DER PRUFUNG
Basierend auf unserer Risikoeinschitzung und der Beurteilung der Fehlerrisiken haben wir unser Priifungsurteil sowohl auf kontroll-
basierte Prifungshandlungen als auch auf aussagebezogene Priifungshandlungen gesttitzt.

Im Rahmen unserer Priifung haben wir zunichst die Klassifizierung der Rettungserwerbe nach IFRS und damit die Richtigkeit der
Folgebewertung geprtift.
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Auch haben wir die Prozesse und Kontrollen der Bank zur Plausibilisierung der eingeholten Wertgutachten hinsichtlich Angemes-
senheit und Wirksamkeit geprift.

Zudem haben wir auch unter Einbeziehung von KPMG-Immobilienexperten ausgewihlte Wertgutachten insb. hinsichtlich folgender
Schwerpunkte gepruft:

e Beurteilung von Kompetenz, Fahigkeiten und Objektivitat der Gutachter
e Beurteilung der grundsitzlichen Angemessenheit der verwendeten Bewertungsmethoden
e Vertretbarkeit wesentlicher vom Gutachter verwendeter mit Schitzunsicherheit behafteter Annahmen

Weiterhin haben wir geprift, ob die von den gesetzlichen Vertretern aktuell vorgesehenen Entwicklungspline und Annahmen
angemessen sind und sachgerecht in die Wertgutachten eingeflossen sind.

UNSERE SCHLUSSFOLGERUNGEN
Die Klassifizierung der Rettungserwerbe ist sachgerecht. Die in den Wertgutachten verwendeten Bewertungsmethoden und mit
Schétzunsicherheit behafteten Annahmen sind angemessen und sachgerecht.

B Werthaltigkeit des Goodwills aus dem Aareon Teilkonzern

Zu den angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsgrundlagen verweisen wir auf Note 18 — Immaterielle Vermodgenswerte
(Abschnitt Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden). Angaben zum durchgefiihrten Wertminderungstest sind in Note 48 — Imma-
terielle Vermogenswerte (Abschnitt Erlduterungen zur Bilanz) beschrieben.

DAS RISIKO FUR DEN ABSCHLUSS
Die Geschifts- oder Firmenwerte aus dem Aareon Teilkonzern betragen zum 31. Dezember 2023 476 Mio. € (i.Vj. 369 Mio. €).

Im Geschiftsjahr 2023 hat sich der Goodwill auf Ebene des Aareon Teilkonzerns bedingt durch diverse Neuerwerbe um 107 Mio. €
auf 476 Mio. € erhoht. Die Erhohung ist im Wesentlichen auf den Erwerb der Embrace the Human Cloud B.V. sowie der Informa-
tizacion de Empresas SLU zurtickzuftihren. Dartber hinaus resultiert ein wesentlicher Teil des Goodwills aus CGUSs, die Start-ups
beinhalten.

Die Werthaltigkeit der Geschifts- oder Firmenwerte des Aareon Teilkonzerns werden jahrlich auf Ebene von sechs zahlungsmittel-
generierenden Einheiten (CGUSs) getrennt nach Regionen des Aareon Teilkonzerns tGberprift. Dazu wird der Buchwert mit dem er-
zielbaren Betrag der CGU-Gruppe verglichen. Liegt der Buchwert tiber dem erzielbaren Betrag, ergibt sich ein Abschreibungsbedarf.
Der erzielbare Betrag ist der hohere Wert aus beizulegendem Zeitwert abziglich Kosten der VerduRerung und Nutzungswert der
CGU-Gruppe. Stichtag fur die Werthaltigkeitspriifung ist der 31. Dezember 2023.

Die Werthaltigkeitsprifung der Geschifts- oder Firmenwerte ist komplex und beruht auf einer Reihe ermessensbehafteter Annahmen.
Hierzu zdhlen insbesondere die erwartete Geschifts- und Ergebnisentwicklung der einzelnen nach Regionen aufgeteilten Gruppen
von CGUs fir die nachsten funf Jahre, die unterstellten langfristigen Wachstumsraten und der verwendete Diskontierungszinssatz.

Es besteht das Risiko fiir den Konzernabschluss, dass die zugrunde liegende Berechnungsmethode nicht sachgerecht ist oder nicht
im Einklang mit den anzuwendenden Bewertungsgrundsatzen steht. Zudem besteht das Risiko, dass eine zum Abschlussstichtag not-
wendige Wertminderung des Goodwills durch eine unsachgerechte Austibung der skizzierten Ermessensspielriume nicht erkannt wird.

UNSERE VORGEHENSWEISE IN DER PRUFUNG
Basierend auf unserer Risikoeinschitzung und der Beurteilung der Fehlerrisiken haben wir geplant, unser Prifungsurteil sowohl auf
kontrollbasierte Priifungshandlungen als auch auf aussagebezogene Priifungshandlungen zu stiitzen.

Im Rahmen unserer Priifung haben wir die Prozesse und das Interne Kontrollsystem (IKS) beztiglich der Unternehmensplanung
und zur Identifizierung eines Wertminderungsbedarfs gewiirdigt. Die daraus gewonnenen Prifungsnachweise haben wir neben den
im Folgenden beschriebenen aussagebezogenen Priufungshandlungen in unser Prifungsurteil mit einbezogen.
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Wir haben die sachgerechte Ubertragung der Unternehmensplanung in die Goodwill Impairmenttests tberpriift.

Ferner haben wir unter Einbezug unserer Bewertungsspezialisten unter anderem die Angemessenheit der wesentlichen Annahmen
sowie der Berechnungsmethodik der Goodwill Impairmenttests beurteilt. Dazu haben wir insbesondere die erwartete Geschifts-
und Ergebnisentwicklung sowie die unterstellten langfristigen Wachstumsraten mit den Planungsverantwortlichen erortert. Dartiber
hinaus haben wir die Konsistenz der Annahmen mit externen Markteinschdtzungen beurteilt.

Daruber hinaus haben wir uns von der bisherigen Prognosegtite der Gesellschaften tiberzeugt, indem wir Planungen friiherer Ge-
schiftsjahre mit den tatsichlich realisierten Ergebnissen verglichen und Abweichungen analysiert haben. Da sich bereits geringfuigige
Anderungen des Diskontierungssatzes in wesentlichem Umfang auf die Ergebnisse des Werthaltigkeitstests auswirken konnen, haben
wir die dem Diskontierungssatz zugrunde liegenden Annahmen und Daten, insbesondere den risikofreien Zinssatz, die Marktrisiko-
primie und den Betafaktor, mit eigenen Annahmen und o6ffentlich verfligbaren Daten verglichen.

Wir haben die rechnerische Richtigkeit des von der Gesellschaft verwendeten Bewertungsmodells nachvollzogen.

Um der bestehenden Prognoseunsicherheit fur die Werthaltigkeitspriifung Rechnung zu tragen, haben wir die Auswirkungen mog-
licher Verdnderungen des Diskontierungssatz, der Ergebnisentwicklung bzw. der langfristigen Wachstumsrate auf den erzielbaren
Betrag untersucht, indem wir alternative Szenarien berechnet und mit den Werten der Gesellschaften verglichen haben (Sensitivitats-
analyse).

UNSERE SCHLUSSFOLGERUNGEN

Die der Werthaltigkeitspriifung der Geschifts- oder Firmenwerte zugrunde liegende Berechnungsmethode ist sachgerecht und steht
im Einklang mit den anzuwendenden Bewertungsgrundsitzen. Die der Bewertung zugrunde liegenden Annahmen der Gesellschaft
sind insgesamt vertretbar. .

B Angemessenheit der Risikovorsorge Stufe 3

Zu den angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsgrundlagen verweisen wir auf Note 9 — Ansatz und Bewertung von Finanz-
instrumenten (Abschnitt Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden) und Note 43 — Risikovorsorgebestand ac (Abschnitt Erlduterungen
zur Bilanz) sowie Note 65 — Angaben zum Kreditrisiko (Abschnitt Erlduterungen zu Finanzinstrumenten).

DAS RISIKO FUR DEN ABSCHLUSS

Das Kreditgeschift der Aareal Bank umfasst weit tiberwiegend grofRteilige gewerbliche Immobilienfinanzierungen, ftr die der Kon-
zern Aareal Bank die Risikovorsorge mithilfe einer Einzelfallbetrachtung ermittelt. Der Konzern Aareal Bank weist zum 31. Dezember
2023 Wertberichtigungen auf Forderungen aus Krediten in Hohe von 424 Mio. € aus. Hiervon entfallen 304 Mio. € auf Stufe 3-
Risikovorsorge.

Zu den wesentlichen Anforderungen des Rechnungslegungsstandards ,IFRS 9 — Finanzinstrumente® gehort, dass die Bemessung

der Risikovorsorge generell auf Grundlage von wahrscheinlichkeitsgewichteten Szenarien erfolgt und dies folglich auch fiir Schuld-
instrumente mit beeintrichtigter Bonitit (sog. Stufe 3-Risikovorsorge) gilt. In diesem Kontext ist auch der Einfluss von makro6ko-

nomischen Faktoren auf die Ausfallrisiken zu bertcksichtigen.

Bei der Bestimmung von Szenarien nach Zahl und Inhalt, der Ableitung von erwarteten Cashflows im jeweiligen Szenario und der
Schétzung der Eintrittswahrscheinlichkeiten ist in wesentlichem Umfang Ermessen auszutiben.

Daher war es fiir unsere Priifung von besonderer Bedeutung, dass die Anzahl der betrachteten Szenarien im Einklang mit der Kom-
plexitat der die Ausfallrisiken im Einzelfall bestimmenden Verhiltnisse einschlie3lich der Abhingigkeit von makro6konomischen
Faktoren stand. Ebenso als bedeutend haben wir angesehen, dass die Auswahl der konkreten Szenarien, die Schiatzung der Eintritts-
wahrscheinlichkeit pro Szenario und die Schitzung der in den Szenarien jeweils erwarteten Cashflows nachvollziehbar, sachlich be-
griindet und widerspruchsfrei durchgeftihrt wurden.
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UNSERE VORGEHENSWEISE IN DER PRUFUNG

Basierend auf unserer Risikoeinschitzung und der Beurteilung der Fehlerrisiken haben wir unser Priifungsurteil sowohl auf kontroll-
basierte als auch auf aussagebezogene Prifungshandlungen gestitzt. Demzufolge haben wir unter anderem die folgenden Pri-
fungshandlungen durchgefthrt:

In einem ersten Schritt haben wir uns einen vertieften Einblick in die Entwicklung des Kreditportfolios, die damit verbundenen
adressausfallbezogenen Risiken sowie das interne Kontrollsystem in Bezug auf die Identifizierung, Steuerung, Uberwachung und
Bewertung der Adressausfallrisiken im Kreditportfolio verschafft.

Unsere Prifung schloss Aufbau- und Funktionspriifungen des internen Kontrollsystems ein, wobei wir einen Schwerpunkt bei der
Beurteilung der internen Bilanzierungsmethodik hinsichtlich der Bewertung von bonitétsbeeintrachtigten Forderungen setzten. Fur
die zum Einsatz kommenden IT-Systeme und individuellen Datenverarbeitungssysteme haben wir zuvor die Wirksamkeit der Rege-
lungen und Verfahrensweisen, die sich auf eine Vielzahl von IT-Anwendungen beziehen und die Wirksamkeit von Anwendungs-
kontrollen unterstiitzen, unter Einbindung unserer IT-Spezialisten tiberprift.

Auf der Grundlage dieser Erkenntnisse haben wir im Rahmen unserer unter Wesentlichkeits- und Risikoaspekten definierten Auswahl
von Kreditengagements auch die Angemessenheit von Anzahl und Inhalt der verwendeten Szenarien sowie die diesen Szenarien
zugeordneten Eintrittswahrscheinlichkeiten beurteilt. Dabei haben wir die Komplexitét der jeweiligen Finanzierung und die den wei-
teren Engagementverlauf voraussichtlich bestimmenden Faktoren berticksichtigt und nachvollzogen, ob die den Szenarien zugrunde
liegenden Annahmen mit den bei der Aareal Bank AG verwendeten Prognosen der makrookonomischen Rahmenbedingungen im
Einklang standen.

Anschlieend haben wir die fur die Szenarien abgeleiteten Zahlungsstrome gewdirdigt. In unsere Wiirdigung haben wir, in Abhéngig-
keit von der verfolgten Engagementstrategie, die Bewertung von Kreditsicherheiten eingeschlossen. Im Rahmen der Priifung der
Werthaltigkeit der zugrunde liegenden Kreditsicherheiten haben wir in unserem Urteil Wertgutachten unabhangiger Sachverstandiger
genutzt und anhand offentlich verftigbarer Daten beurteilt, ob die Annahmen in den Gutachten sachgerecht abgeleitet wurden.
Unter selektiver Einbeziehung von KPMG-Immobilienexperten haben wir ausgewihlte Wertgutachten insbesondere hinsichtlich fol-
gender Schwerpunkte geprift:

¢ Beurteilung von Kompetenz, Fahigkeiten und Objektivitat der Gutachter
e Beurteilung der grundsitzlichen Angemessenheit der verwendeten Bewertungsmethoden
e Vertretbarkeit wesentlicher vom Gutachter verwendeter mit Schitzunsicherheit behafteter Annahmen

AbschlieRend haben wir die korrekte Berechnung des Erwartungswerts fur den Kreditverlust nachvollzogen.

UNSERE SCHLUSSFOLGERUNGEN

Bei den der Stufe 3-Risikovorsorge zugeordneten Forderungen kommen wir zum Ergebnis, dass die Auswahl der konkreten Szenarien,
die Schitzung der Eintrittswahrscheinlichkeit pro Szenario und die Schitzung der in den Szenarien jeweils erwarteten Cashflows,
einschlief3lich der Abhingigkeit von makrookonomischen Faktoren, nachvollziehbar, sachlich begriindet und widerspruchsfrei durch-
gefiihrt wurden.

Sonstige Informationen
Der Vorstand bzw. der Aufsichtsrat ist fir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen:

e die in der Anlage zum Bestidtigungsvermerk genannten, nicht inhaltlich gepriften Bestandteile und Querverweise des Konzern-
lageberichts.

Die sonstigen Informationen umfassen zudem den uns voraussichtlich nach dem Datum dieses Bestitigungsvermerks zur Verfligung
gestellten Geschiftsbericht. Die sonstigen Informationen umfassen nicht den Konzernabschluss, die inhaltlich gepriften Konzern-
lageberichtsangaben sowie unseren dazugehorigen Bestatigungsvermerk.
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Unsere Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen Informationen,
und dementsprechend geben wir weder ein Prifungsurteil noch irgendeine andere Form von Priifungsschlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Prifung haben wir die Verantwortung, die oben genannten sonstigen Informationen zu lesen und
dabei zu wirdigen, ob die sonstigen Informationen

e wesentliche Unstimmigkeiten zum Konzernabschluss, zu den inhaltlich geprtften Konzernlageberichtsangaben oder unseren bei
der Prufung erlangten Kenntnissen aufweisen oder

e anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Falls wir auf Grundlage der von uns zu den vor dem Datum dieses Bestatigungsvermerks erlangten sonstigen Informationen durch-
gefiihrten Arbeiten zu dem Schluss gelangen, dass eine wesentliche falsche Darstellung dieser sonstigen Informationen vorliegt,
sind wir verpflichtet, tber diese Tatsache zu berichten. Wir haben in diesem Zusammenhang nichts zu berichten.

Verantwortung des Vorstands und des Aufsichtsrats fiir den Konzernabschluss
und den Konzernlagebericht

Der Vorstand ist verantwortlich ftir die Aufstellung des Konzernabschlusses, der den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und
den erginzend nach § 315e Abs. | HGB anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen ent-
spricht, und daftr, dass der Konzernabschluss unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsdchlichen Verhiltnissen entsprechendes
Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt. Ferner ist der Vorstand verantwortlich fir die internen Kon-
trollen, die er als notwendig bestimmt hat, um die Aufstellung eines Konzernabschlusses zu ermoglichen, der frei von wesentlichen
falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen (d.h. Manipulationen der Rechnungslegung und Vermégensschiadigungen)
oder Irrttimern ist.

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses ist der Vorstand daftr verantwortlich, die Fihigkeit des Konzerns zur Fortfiihrung der
Unternehmenstitigkeit zu beurteilen. Des Weiteren hat er die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfihrung
der Unternehmenstatigkeit, sofern einschldgig, anzugeben. Dartiber hinaus ist er dafiir verantwortlich, auf der Grundlage des Rech-
nungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstitigkeit zu bilanzieren, es sei denn, es besteht die Absicht den Konzern
zu liquidieren oder der Einstellung des Geschiftsbetriebs oder es besteht keine realistische Alternative dazu.

AuRerdem ist der Vorstand verantwortlich ftr die Aufstellung des Konzernlageberichts, der insgesamt ein zutreffendes Bild von der
Lage des Konzerns vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Konzernabschluss in Einklang steht, den deutschen
gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner ist der
Vorstand verantwortlich fiir die Vorkehrungen und Malnahmen (Systeme), die er als notwendig erachtet hat, um die Aufstellung eines
Konzernlageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu ermoglichen, und um
ausreichende geeignete Nachweise fur die Aussagen im Konzernlagebericht erbringen zu kénnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses des Konzerns zur Aufstellung des Konzern-
abschlusses und des Konzernlageberichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Prifung des Konzernabschlusses
und des Konzernlageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartiber zu erlangen, ob der Konzernabschluss als Ganzes frei von wesentlichen
falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern ist, und ob der Konzernlagebericht insgesamt ein zutref-
fendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Konzernabschluss sowie mit den
bei der Priifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen
und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestitigungsvermerk zu erteilen, der unsere Prifungs-
urteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht beinhaltet.
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Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit § 317 HGB
und der EU-APrVO unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungs-
mafiger Abschlussprifung durchgefiihrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen konnen
aus dolosen Handlungen oder Irrtimern resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verntinftigerweise erwartet werden
konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Konzernabschlusses und Konzernlageberichts getroffenen
wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wihrend der Prifung tiben wir pflichtgeméfies Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dartber hinaus

¢ identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen im Konzernabschluss und im Konzernlagebericht
aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern, planen und fithren Priifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch
sowie erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage ftr unsere Prifungsurteile zu dienen.
Das Risiko, dass aus dolosen Handlungen resultierende wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist hoher als
das Risiko, dass aus Irrttimern resultierende wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, da dolose Handlungen
kollusives Zusammenwirken, Filschungen, beabsichtigte Unvollstindigkeiten, irreftihrende Darstellungen bzw. das AuRerkraftsetzen
interner Kontrollen beinhalten konnen.

e gewinnen wir ein Verstandnis von dem fiir die Prifung des Konzernabschlusses relevanten internen Kontrollsystem und den fur
die Priifung des Konzernlageberichts relevanten Vorkehrungen und MaRnahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter
den gegebenen Umstinden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme ab-
zugeben.

e beurteilen wir die Angemessenheit der vom Vorstand angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der vom
Vorstand dargestellten geschdtzten Werte und damit zusammenhdngenden Angaben.

e ziehen wir Schlussfolgerungen tiber die Angemessenheit des vom Vorstand angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der
Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicher-
heit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit des Konzerns zur
Fortfihrung der Unternehmenstitigkeit aufwerfen konnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit
besteht, sind wir verpflichtet, im Bestitigungsvermerk auf die dazugehorigen Angaben im Konzernabschluss und im Konzernlage-
bericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Prafungsurteil zu modifizieren.
Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Bestitigungsvermerks erlangten Priifungs-
nachweise. Zukunftige Ereignisse oder Gegebenheiten konnen jedoch dazu fiihren, dass der Konzern seine Unternehmenstatigkeit
nicht mehr fortfihren kann.

e beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Konzernabschlusses insgesamt einschlieRlich der Angaben sowie ob der Kon-
zernabschluss die zugrunde liegenden Geschiftsvorfille und Ereignisse so darstellt, dass der Konzernabschluss unter Beachtung
der IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und der ergdnzend nach § 315e Abs. | HGB anzuwendenden deutschen gesetz-
lichen Vorschriften ein den tatsdchlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
vermittelt.

¢ holen wir ausreichende geeignete Prifungsnachweise fur die Rechnungslegungsinformationen der Unternehmen oder Geschifts-
tatigkeiten innerhalb des Konzerns ein, um Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht abzugeben.
Wir sind verantwortlich fur die Anleitung, Beaufsichtigung und Durchfihrung der Konzernabschlusspriifung. Wir tragen die alleinige
Verantwortung fiir unsere Prifungsurteile.

e beurteilen wir den Einklang des Konzernlageberichts mit dem Konzernabschluss, seine Gesetzesentsprechung und das von ihm
vermittelte Bild von der Lage des Konzerns.

e fihren wir Prifungshandlungen zu den vom Vorstand dargestellten zukunftsorientierten Angaben im Konzernlagebericht durch.
Auf Basis ausreichender geeigneter Prifungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben
vom Vorstand zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten
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Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigenstandiges Prifungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde
liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kiinftige Ereignisse wesentlich
von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erdrtern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung der Priifung
sowie bedeutsame Prufungsfeststellungen, einschlielich etwaiger bedeutsamer Médngel im internen Kontrollsystem, die wir wihrend
unserer Prifung feststellen.

Wir geben gegeniiber den fiir die Uberwachung Verantwortlichen eine Erklirung ab, dass wir die relevanten Unabhingigkeitsanfor-
derungen eingehalten haben, und erdrtern mit ihnen alle Beziehungen und sonstigen Sachverhalte, von denen verntinftigerweise
angenommen werden kann, dass sie sich auf unsere Unabhingigkeit auswirken, und sofern einschlégig, die zur Beseitigung von Unab-
hingigkeitsgefihrdungen vorgenommenen Handlungen oder ergriffenen SchutzmaRnahmen.

Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit den fir die (berwachung Verantwortlichen erortert haben, diejenigen Sach-
verhalte, die in der Prifung des Konzernabschlusses fiir den aktuellen Berichtszeitraum am bedeutsamsten waren und daher die be-
sonders wichtigen Priifungssachverhalte sind. Wir beschreiben diese Sachverhalte im Bestétigungsvermerk, es sei denn, Gesetze
oder andere Rechtsvorschriften schlieRen die 6ffentliche Angabe des Sachverhalts aus.

Sonstige gesetzliche und andere rechtliche Anforderungen

Vermerk liber die Priifung der fiir Zwecke der Offenlegung erstellten elektronischen Wiedergaben des
Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts nach § 317 Abs. 3a HGB

Wir haben gemifd § 317 Abs. 3a HGB eine Prufung mit hinreichender Sicherheit durchgefiihrt, ob die in der bereitgestellten Datei
LAareal Bank_AG_KA+KLB_ESEF_2023-12-31.zip“ (SHA256-Hashwert: 708f3473fac6b20e0ab769a0c09af837ddecb6bca3dbce
77895477b95f36e8489) enthaltenen und fiir Zwecke der Offenlegung erstellten Wiedergaben des Konzernabschlusses und des
Konzernlageberichts (im Folgenden auch als ,ESEF-Unterlagen” bezeichnet) den Vorgaben des § 328 Abs. | HGB an das elektro-
nische Berichtsformat (,ESEF-Format“) in allen wesentlichen Belangen entsprechen. In Einklang mit den deutschen gesetzlichen Vor-
schriften erstreckt sich diese Priifung nur auf die Uberfiihrung der Informationen des Konzernabschlusses und des Konzernlage-
berichts in das ESEF-Format und daher weder auf die in diesen Wiedergaben enthaltenen noch auf andere in der oben genannten
Datei enthaltene Informationen.

Nach unserer Beurteilung entsprechen die in der oben genannten bereitgestellten Datei enthaltenen und fiir Zwecke der Offenlegung
erstellten Wiedergaben des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts in allen wesentlichen Belangen den Vorgaben des

§ 328 Abs. | HGB an das elektronische Berichtsformat. Uber dieses Priifungsurteil sowie unsere im voranstehenden ,Vermerk tiber
die Prifung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts“ enthaltenen Prifungsurteile zum beigeftigten Konzernabschluss
und zum beigeftigten Konzernlagebericht fur das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2023 hinaus geben wir keinerlei
Prafungsurteil zu den in diesen Wiedergaben enthaltenen Informationen sowie zu den anderen in der oben genannten Datei ent-
haltenen Informationen ab.

Wir haben unsere Priifung der in der oben genannten bereitgestellten Datei enthaltenen Wiedergaben des Konzernabschlusses und
des Konzernlageberichts in Ubereinstimmung mit § 317 Abs. 3a HGB unter Beachtung des IDW Priifungsstandards: Prifung der

fur Zwecke der Offenlegung erstellten elektronischen Wiedergaben von Abschliissen und Lageberichten nach § 317 Abs. 3a HGB
(IDW PS 410 (06.2022)) durchgefiihrt. Unsere Verantwortung danach ist nachstehend weitergehend beschrieben. Unsere Wirtschafts-
praferpraxis hat die Anforderungen an das Qualitatssicherungssystem des IDW Qualitdtsmanagementstandards: Anforderungen an
das Qualitditsmanagement in der Wirtschaftspriiferpraxis (IDW QMS | (09.2022)) angewendet.

Der Vorstand der Gesellschaft ist verantwortlich ftir die Erstellung der ESEF-Unterlagen mit den elektronischen Wiedergaben des
Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts nach MaRgabe des § 328 Abs. | Satz 4 Nr. | HGB und fiir die Auszeichnung des
Konzernabschlusses nach Mafigabe des § 328 Abs. | Satz 4 Nr. 2 HGB.
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Ferner ist der Vorstand der Gesellschaft verantwortlich fir die internen Kontrollen, die er als notwendig erachtet, um die Erstellung
der ESEF-Unterlagen zu ermdglichen, die frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — VerstoRen gegen die Vor-
gaben des § 328 Abs. | HGB an das elektronische Berichtsformat sind.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fir die Uberwachung des Prozesses der Erstellung der ESEF-Unterlagen als Teil des Rechnungs-
legungsprozesses.

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariber zu erlangen, ob die ESEF-Unterlagen frei von wesentlichen — beabsichtigten
oder unbeabsichtigten — VerstoRen gegen die Anforderungen des § 328 Abs. 1 HGB sind. Wihrend der Prifung tiben wir pflicht-
gemifles Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dartber hinaus

¢ identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder unbeabsichtigter — VerstoRe gegen die Anfor-
derungen des § 328 Abs. | HGB, planen und fiihren Priifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen
Prafungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unser Prifungsurteil zu dienen.

e gewinnen wir ein Verstandnis von den fir die Prifung der ESEF-Unterlagen relevanten internen Kontrollen, um Prifungshand-
lungen zu planen, die unter den gegebenen Umstidnden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur
Wirksamkeit dieser Kontrollen abzugeben.

e beurteilen wir die technische Gultigkeit der ESEF-Unterlagen, d.h. ob die die ESEF-Unterlagen enthaltende bereitgestellte Datei
die Vorgaben der Delegierten Verordnung (EU) 2019/815 in der zum Abschlussstichtag geltenden Fassung an die technische
Spezifikation fiir diese Datei erfiillt.

e beurteilen wir, ob die ESEF-Unterlagen eine inhaltsgleiche XHTML-Wiedergabe des gepriften Konzernabschlusses und des
gepriften Konzernlageberichts ermdglichen.

® beurteilen wir, ob die Auszeichnung der ESEF-Unterlagen mit Inline XBRL-Technologie (iXBRL) nach MaRgabe der Artikel 4 und 6
der Delegierten Verordnung (EU) 2019/8I5 in der am Abschlussstichtag geltenden Fassung eine angemessene und vollstindige
maschinenlesbare XBRL-Kopie der XHTML-Wiedergabe ermdglicht.

Ubrige Angaben geméaB Artikel 10 EU-APrVO

Wir wurden von der Hauptversammlung am 10. August 2023 als Konzernabschlussprifer gewdhlt. Wir wurden am 20. September
2023 vom Vorsitzenden des Aufsichtsrats beauftragt. Wir sind ununterbrochen seit dem Geschiftsjahr 2021 als Konzernabschluss-
prifer der Aareal Bank AG tatig.

Wir erkldren, dass die in diesem Bestitigungsvermerk enthaltenen Prifungsurteile mit dem zusitzlichen Bericht an den Prifungs-
ausschuss nach Artikel 11 EU-APrVO (Priifungsbericht) in Einklang stehen.

Sonstiger Sachverhalt - Verwendung des Bestatigungsvermerks

Unser Bestitigungsvermerk ist stets im Zusammenhang mit dem gepriiften Konzernabschluss und dem gepriiften Konzernlagebericht
sowie den gepriften ESEF-Unterlagen zu lesen. Der in das ESEF-Format tiberfiihrte Konzernabschluss und Konzernlagebericht —
auch die in das Unternehmensregister einzustellenden Fassungen — sind lediglich elektronische Wiedergaben des gepriiften Konzern-
abschlusses und des gepriiften Konzernlageberichts und treten nicht an deren Stelle. Insbesondere ist der ESEF-Vermerk und unser
darin enthaltenes Prifungsurteil nur in Verbindung mit den in elektronischer Form bereitgestellten gepriften ESEF-Unterlagen ver-
wendbar.
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Verantwortlicher Wirtschaftsprifer

Der fur die Prafung verantwortliche Wirtschaftspriifer ist Markus Winner.

Frankfurt am Main, den 7. Marz 2024

KPMG AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Wiechens Winner
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer

Anlage zum Bestétigungsvermerk: Nicht inhaltlich gepriifte Bestandteile
und Querverweise des Konzernlageberichts

Folgende Bestandteile des Konzernlageberichts haben wir nicht inhaltlich geprift:
e die Konzernerklarung zur Unternehmensfiihrung, auf die im Konzernlagebericht Bezug genommen wird,
e der gesonderte nichtfinanzielle Bericht, auf den im Konzernlagebericht Bezug genommen wird und

¢ die Angaben der aufsichtsrechtlichen Kennziffern nach Basel IV (phase-in).

Folgende im Konzernlagebericht enthaltene nicht vom Gesetz vorgesehene Querverweise sowie die Informationen, auf die sich
die Querverweise beziehen, haben wir nicht inhaltlich gepruft:

e Details zu Mitarbeiterkennzahlen (Konzernlagebericht Abschnitt ,Unsere Mitarbeiter”, Tabelle zu Personaldaten)



Versicherung der
gesetzlichen Vertreter
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Nach bestem Wissen versichern wir, dass gemafs den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsitzen der Konzernabschluss ein den
tatsdchlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt und im Konzern-
lagebericht der Geschiftsverlauf einschlie3lich des Geschiftsergebnisses und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein
den tatsdchlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird und dass die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussicht-
lichen Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.

Wiesbaden, den 4. Marz 2024

Der Vorstand

. o(l Vs . i
ﬁ % Ns S
Jochen Klésges Nina Babic

4// C&M‘({-a{ () celelescron—

Marc HeB Christof Winkelmann
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Transparenz

Erklarung zur Unternehmensfiihrung/
Corporate Governance-Bericht

Entsprechenserklérung /
Freiwillige Erklérung zum Deutschen Corporate Governance Kodex

Als nicht borsennotierte Gesellschaft ist die Aareal Bank AG nicht zur Abgabe der Entsprechenserklarung gemif § 161 Aktiengesetz
verpflichtet. Vorstand und Aufsichtsrat haben jedoch entschieden, die Entsprechenserkldrung auf freiwilliger Basis zu veroffentlichen,
weshalb sie folgendes erkléren:

Seit der letzten Entsprechenserkldrung der Aareal Bank AG vom Dezember 2022 wurde und wird den Empfehlungen der ,Regie-
rungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex* in der Fassung ihrer Veroffentlichung im Bundesanzeiger am 27 Juni 2022
mit den nachstehenden Einschrankungen entsprochen:

I. Gemild der Empfehlung G. 10 Satz 2 soll ein Vorstandsmitglied tber die langfristig variablen Gewidhrungsbetrige erst nach vier
Jahren verftigen konnen. Im Gegensatz zur Entwurfsfassung vom 22. Mai 2019 hat die Regierungskommission in ihrer finalen
Fassung auf eine Definition des Begriffs der langfristigen variablen Vergiitung verzichtet.

Nach der Definition in der Fassung vom 22. Mai 2019 waren typische Leistungskriterien der langfristig variablen Vergttung u.a.
Jlangfristige finanzielle Erfolge (Profitabilitit und Wachstum mit mehrjdhriger Bemessungsgrundlage), nichtfinanzielle Erfolge als
Voraussetzung spiterer finanzieller Erfolge [...], Umsetzung der Unternehmensstrategie [usw.]“.

Im Verglitungssystem der Aareal Bank werden alle Ziele aus der Strategie abgeleitet. Die Zielerreichung wird tber einen dreijahrigen
Bemessungszeitraum ermittelt. Gemafd der o.g. Definition der Entwurfsfassung vom 22. Mai 2019 wire die gesamte variable
Vergtitung der Aareal Bank langfristig. Auf Basis der dreijéhrigen Zielermittlung wird die variable Vergtitung ermittelt, von der ledig-
lich 20 % im Jahr nach der Zielerreichung direkt ausgezahlt werden. Die tbrigen 80 % werden in unterschiedlichen Tranchen und
insgesamt tber sechs Jahre ausgezahlt.

Das heif3t, dass der weit tiberwiegende Teil der langfristigen variablen Vergtitung im Sinne der Kodex-Entwurfsfassung friihestens
erst nach vier Jahren und vollstidndig erst nach bis zu neun Jahren ausgezahlt ist. Mangels der nicht tibernommenen Definition
und der damit einhergehenden Unschérfe der Empfehlung ist allerdings unklar, ob die Ausgestaltung der Aareal Bank der Kodex-
Erwartung gentigt. Es wird daher vorsichtshalber eine Abweichung von der Empfehlung in G. 10 Satz 2 erklart.
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2. GemdRR Empfehlung D. 3 Satz 5 soll der Aufsichtsratsvorsitzende nicht den Vorsitz im Priifungsausschuss innehaben. Prof. Dr.
Hermann Wagner, seit 23. November 2021 Vorsitzender des Aufsichtsrats, tibt aufgrund seiner langjdhrigen Tatigkeit als Wirt-
schaftspriifer und Steuerberater sowie seiner umfangreichen Erfahrung als Vorsitzender des Prifungsausschusses der Aareal Bank
auch weiterhin die Vorsitzfunktion des Prafungsausschusses aus. Hierdurch wird die gesetzliche Vorgabe des § 25d Abs. 9 S. 2 KWG
erftllt, wonach der Vorsitzende des Priifungsausschusses tber Sachverstand auf den Gebieten Rechnungslegung und Abschluss-
prifung verfligen muss. Der Aufsichtsrat hat am 10. August 2023 beschlossen, Herrn Jean Pierre Mustier zum Vorsitzenden des
Aufsichtsrats zu wihlen, sobald die EZB ihren Beschluss hinsichtlich des Fit & Proper-Verfahrens von Herrn Mustier gefasst hat
und Herr Prof. Dr. Wagner vom Amt des Aufsichtsratsvorsitzenden zurticktritt. Sobald dies erfolgt ist, wird der Empfehlung D. 3
Satz 5 entsprochen.

Wiesbaden, im Dezember 2023

Der Vorstand

. o(ﬁ Vs . i

I 4 Nos B
Jochen Klosges Nina Babic
<// C&m‘({a( LO(“—\%M
Marc HeB Christof Winkelmann

Fir den Aufsichtsrat

bee b,

Prof. Dr. Hermann Wagner
(Vorsitzender)
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Corporate Governance-Verstéindnis der Aareal Bank Gruppe

Die Aareal Bank AG ist ein Kreditinstitut, welches als sog. bedeutendes Institut direkt durch die Europdische Zentralbank beauf-
sichtigt wird. Auch nach der Ubermnahme einer Mehrheit von mehr als 95% der Aktien durch die Atlantic BidCo GmbH ist die Aareal
Bank AG aus aufsichtsrechtlicher Sicht Gibergeordnetes Unternehmen einer Gruppe verbundener Unternehmen einschlief3lich der
Atlantic BidCo GmbH und Atlantic Lux HoldCo S.a rl. Obwohl Vorstand und Aufsichtsrat der Aareal Bank AG — auch nach Entfall
der Borsennotierung der Aareal Bank AG zum 21. November 2023 — eine Vielzahl spezifischer Corporate Governance-Regelungen
beachten, endet ihr gemeinsames Verstindnis nicht bei deren Befolgung. Sie diskutieren dartiber hinaus regelmiRig die Anwendung
freiwilliger Vorgaben, die vom Deutschen Corporate Governance Kodex, der Bankenaufsicht, den Aktiondren der Aareal Bank oder
aufgrund internationaler Best Practice empfohlen werden oder sich fur Aufsichtsrat und Vorstand durch ihre tégliche Arbeit ergeben.

Oberste Maxime des Vorstands und des Aufsichtsrats ist, im Interesse des Unternehmens zu handeln und dabei ihrer Verantwortung
gegeniiber den Mitarbeitern”, den Kunden, den Aktioniren und der Offentlichkeit gerecht zu werden.

Angaben zu Unternehmensfihrungspraktiken

Die Unternehmensfiihrung richtet sich neben den gesetzlichen und bankaufsichtsrechtlichen Vorgaben an einem umfangreichen
internen Regelwerk aus, das konkrete Richtlinien fur die Durchfiihrung und Bearbeitung des Geschifts der Bank im Sinne der auch
im Code of Conduct der Bank verankerten Maximen beinhaltet. Dieses Regelwerk umfasst die Satzung, die Geschiftsordnungen fur
den Aufsichtsrat und fur den Vorstand, die Strategien, das Risk Appetite Framework, die Internal Governance Policy, den Code of
Conduct sowie die Conflict of Interest Policy und steht allen Mitarbeitern des Unternehmens tiber die tiblichen internen Kommuni-
kationsmittel wie das Intranet der Bank zur Verftigung. Satzung, Code of Conduct, Conflict of Interest Policy und Geschiftsordnung
fur den Aufsichtsrat konnen zudem der Internetseite der Aareal Bank entnommen werden.

Orientierung am Leitbild des Deutschen Corporate Governance Kodex

Vorstand und Aufsichtsrat lassen sich neben ihrem eigenen und dem Wertgeftige der Aareal Bank vom Leitbild des ehrbaren
Kaufmanns und den Grundsidtzen guter Unternehmensfiihrung des Deutschen Corporate Governance Kodex leiten. Inwiefern den
Empfehlungen des Kodex entsprochen wurde bzw. entsprochen werden soll, wird in der freiwillig verdffentlichten Entsprechens-
erklarung dargelegt.

Gemail’ der Kodex-Empfehlung F 4 soll in der Erklarung zur Unternehmensfiihrung angegeben werden, welche Empfehlungen des
Kodex aufgrund vorrangiger gesetzlicher Bestimmungen nicht anwendbar waren.

e Dies betrifft Kodex-Empfehlung D. 4, wonach der Nominierungsausschuss ausschlief3lich mit Vertretern der Anteilseignerseite
besetzt werden soll. Zum Nominierungsausschuss eines Kreditinstituts gibt es im Kreditwesengesetz gesonderte Regelungen.
§ 25d Absatz 11 Kreditwesengesetz sieht vor, dass der Nominierungsausschuss des Aufsichtsrats weitere Aufgaben tbernehmen
muss, die nicht nur von den Anteilseignervertretern im Aufsichtsrat vorbereitet werden sollen. Daher ist der Présidial- und Nomi-
nierungsausschuss der Aareal Bank AG auch mit Vertretern der Arbeitnehmer besetzt. Es wird jedoch sichergestellt, dass die Wahl-
vorschldge an die Hauptversammlung nur durch die Anteilseignervertreter im Ausschuss bestimmt werden.

Nachhaltigkeitsleitbild

Fur die Aareal Bank Gruppe ist es ein zentrales Anliegen, einen Beitrag zu einer nachhaltigen volkswirtschaftlichen Entwicklung zu
leisten. Als Partner der Immobilienwirtschaft richtet die Aareal Bank Gruppe ihr unternehmerisches Handeln nach den Bedurfnissen

" Zur besseren Lesbarkeit wird in der Erklarung zur Unternehmensflihrung das generische Maskulinum verwendet. Die in dieser Erklarung verwendeten
Personenbezeichnungen beziehen sich — sofern nicht anders kenntlich gemacht — auf alle Geschlechter.
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der Branche und der Stakeholder aus. Sie ist sich ihrer mit dem Nachhaltigkeitsleitbild verbundenen Verantwortung und notwendigen
Orientierung an gesellschaftlichen Bedtrfnissen bewusst und mochte den nachfolgenden Generationen ihre Lebensgrundlagen und
Gestaltungsmaoglichkeiten bewahren.

Das Nachhaltigkeitsleitbild flankiert die nachhaltige Unternehmensstrategie der Aareal Bank Gruppe und wird mit einem integrierten
Nachhaltigkeitsmanagement unterlegt. Es fasst die Grundsadtze unternehmerischer Verantwortung zusammen, die im Einklang mit
dem Anspruch an ein nachhaltiges Wirtschaften stehen:

e Wir denken integriert und zukunftsorientiert unter Berticksichtigung ethischer, gesellschaftlicher und 6kologischer Themenstellungen.

e Wir analysieren Trends ganzheitlich, bewerten daraus resultierende Chancen und Risiken und richten unsere zukunftsorientierte
Nachhaltigkeitsleistung darauf aus.

e Wir haben alle relevanten Anspruchsgruppen im Blick, setzen auf einen aktiven Austausch mit diesen in unterschiedlichen
Dialogformaten und zeigen auf, wie wir gewonnene Erkenntnisse nutzen.

e Wir stellen sicher, dass bei unternehmerischen Entscheidungen 6kologische, soziale und Governance-relevante Aspekte bedacht
werden, und kommunizieren Fortschritte und Herausforderungen transparent und glaubwiirdig.

e Wir fokussieren uns, setzen um und stdrken so nachhaltigkeitsrelevante Unternehmenswerte wie z.B. Verldsslichkeit, Innovations-
kraft, Integritit, Transparenz und Risikomanagement, Attraktivitit als Arbeitgeber und Aufbau/Pflege vertrauensvoller Kunden-
beziehungen.

Dabei orientieren wir uns an nationalen und internationalen Rahmenwerken, bekennen uns zu Initiativen bzw. sind Organisationen
beigetreten, die allgemein anerkannte ethische Standards vertreten und deren Wertvorstellungen wir teilen. Relevant sind hier u.a.:

¢ United Nations Global Compact,

e International Labor Organisation,

e Deutscher Corporate Governance Kodex,

e Charta der Vielfalt,

e Charta zur Vereinbarkeit von Beruf und Pflege.

Die im Geschiftsjahr 2023 etablierte ESG Expert Group konzentriert sich auf die Weiterentwicklung und den langfristigen Ausbau
des Wertbeitrags der Aareal Bank in den ESG-relevanten Handlungsfeldern, die Einwertung der Relevanz von klima- und umwelt-
bezogenen Risiken, welche spezifisch fiir die bankweite Strategie sind, sowie die friihzeitige Adressierung regulatorischer Pflichtvor-
gaben. Dabei dient sie dem Vorstand als Plattform zum Ausbau der Nachhaltigkeitsleistung und fungiert zugleich als Diskussions-
und Beratungsgremium ftr den Konzernnachhaltigkeitsbeauftragten, der die relevanten Themen in den Vorstand einbringt. Die ESG
Expert Group ist interdisziplindr besetzt, wodurch stets eine breite Berticksichtigung der Stakeholder-spezifischen Anforderungen im
ESG-Umfeld gewihrleistet wird. Die Aareal Bank Gruppe arbeitet zudem kontinuierlich an der Weiterentwicklung der ESG Governance
und berticksichtigt dabei neben regulatorischen und aufsichtsrechtlichen Vorgaben auch die Anforderungen verschiedener Stake-
holdergruppen und die das Geschiftsmodell betreffenden Besonderheiten.

Weitere Informationen konnen dem aktuellen Nachhaltigkeitsbericht entnommen werden:
www.aareal-bank.com/investorenportal /finanzinformationen/nachhaltigkeitsberichte /

Code of Conduct

Integritat und verantwortungsvolles Handeln begreifen wir grundsétzlich als unternehmensweite Verpflichtung, die fur die Mitglieder
des Vorstands sowie des Aufsichtsrats und alle Mitarbeiter — unabhingig von ihrer Funktion und Aufgabe — gilt. Unser Code of
Conduct beinhaltet daher verbindliche Regeln fiir gesetzeskonformes und ethisches Verhalten aller Mitarbeiter gegentiber Kunden,
Geschiftspartnern und Kollegen. Die Aareal Bank Gruppe mdochte auch auf diese Weise dazu beitragen, dass das von den Stake-


https://www.aareal-bank.com/investorenportal/finanzinformationen/nachhaltigkeitsberichte/
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holdern — unseren Kunden, Geschiftspartnern, Investoren und Mitarbeitern — dem Unternehmen entgegengebrachte Vertrauen
bestitigt und gleichzeitig weiter gestirkt wird (www.aareal-bank.com/footermenu/code-of-conduct).

Conflict of Interest Policy

Die Prozesse der Aareal Bank sind bzw. werden darauf ausgerichtet, dass Interessenkonflikte moglichst gar nicht erst entstehen. Treten
sie gleichwohl auf, ist der richtige Umgang mit ihnen entscheidend. Um nachteilige Konsequenzen fur Kunden, die Bank und ihre
Mitarbeiter zu vermeiden und keine Zweifel an der Integritit der Aareal Bank Gruppe aufkommen zu lassen, besteht eine gruppen-
weit geltende Richtlinie zum richtigen Umgang mit Interessenkonflikten. Diese Regelungen geben Orientierung, wie Interessen-
konflikte erkannt, dokumentiert und einer sachgerechten Losung zugeftihrt werden. Alle Mitarbeiter sind gehalten, Gber in ihrem
Arbeitsbereich auftretende Interessenkonflikte Transparenz herzustellen und daftr zu sorgen, dass sie nach den Vorgaben der Richt-
linie bzw. spezifischen Vorgaben fur konkrete Geschiftsvorfille behandelt werden.

Diversitatsgrundsatze
Vorstand und Aufsichtsrat bekennen sich ausdriicklich zur Vielfalt in der Aareal Bank Gruppe.
Danach heif3t Vielfalt:

e Wertschiatzung der Einzigartigkeit jedes Individuums und Respekt vor seiner Andersartigkeit,

e Chancengleichheit auf allen Ebenen,

e Vermeidung jeder Art von Diskriminierungen und

e Uberzeugung, dass Vielfalt sowohl eine Bereicherung der Unternehmenskultur als auch einen Erfolgsfaktor zur Erreichung
von strategischen Zielen darstellt.

Damit soll die Attraktivitit der Aareal Bank Gruppe als eines modernen Arbeitgebers gefordert, die Bindung der Mitarbeiter gefestigt,
die Mitarbeitermotivation erhoht sowie eine leistungsorientierte und individuelle Forderung von Fahigkeiten und Kompetenzen
gewdhrleistet werden. Zudem soll auf den demografischen Wandel und eine &lter werdende Belegschaft reagiert sowie individuellen
Lebenssituationen und -phasen Rechnung getragen werden.

Um die Bedeutung von Diversitit zu unterstreichen und zu dokumentieren, dass der Gedanke der Vielfalt in der Aareal Bank AG
einen hohen Stellenwert besitzt, hat die Bank die Charta der Vielfalt, eine bestehende Initiative der deutschen Wirtschaft, unter-
zeichnet sowie eine Diversity-Richtlinie eingeftihrt.

Die Aareal Bank AG beschiftigt Mitarbeiter aus 40 Nationen. An den Auslandsstandorten der Aareal Bank achten wir darauf, Positi-
onen, wenn moglich, tiberwiegend mit lokalem Personal zu besetzen. Die Aareal Bank Gruppe legt groBen Wert darauf, dass Frauen
und Minner sowohl bei Besetzungsentscheidungen als auch hinsichtlich der Weiterentwicklung durch QualifizierungsmaBnahmen
und der Vergtitung im Unternehmen gleichbehandelt werden. So werden alle vakanten Positionen unterhalb der Ebene der leitenden
Angestellten grundsétzlich im Rahmen von Stellenausschreibungsverfahren besetzt, auf die sich alle Mitarbeiter bewerben kdnnen.
Bei der Entlohnung der Mitarbeiter differenzieren wir nicht nach Geschlecht, sondern achten ausschlieRlich auf Aspekte wie Qualifi-
zierung, Berufserfahrung oder Ausbildung.

Gemail’ den gesetzlichen Vorgaben setzt der Vorstand unter Angabe von Umsetzungsfristen konkrete Ziele fir den Frauenanteil auf
den ersten beiden Fiihrungsebenen unterhalb des Vorstands in der Aareal Bank AG. Auf der ersten Fiihrungsebene unterhalb des
Vorstands soll der Frauenanteil bis zum 30. Juni 2027 mindestens 20,0 % betragen. Zum 31. Dezember 2023 betrug der Frauen-
anteil 16,1 % (Vorjahr: 16,1 %). Auf der zweiten Fithrungsebene unterhalb des Vorstands soll der Frauenanteil bis zum 30. Juni 2027
mindestens 23,0 % betragen. Zum 31. Dezember 2023 betrug der Frauenanteil 22,3 % (Vorjahr: 22,2 %).

Konzernweit lag der Frauenanteil in allen Fithrungspositionen der Aareal Bank Gruppe bei 24,4 % (Vorjahr: 22,5 %). Bei der Aareal
Bank AG umfasst der Anteil 22,1 % (Vorjahr: 21,6 %) und bei der Aareon 25,5 % (Vorjahr: 22,8 %). Der Anteil weiblicher Mitarbeiter
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in der Aareal Bank Gruppe insgesamt betrug zum 31. Dezember 2023 36,9 % (Vorjahr: 36,4 %), in der Aareal Bank AG 41,9 %
(Vorjahr: 42,1 %) und der Aareon 34,4 % (Vorjahr: 33,7 %).

In Deutschland verfiigt die Aareal Bank entsprechend dem Allgemeinen Gleichbehandlungsgesetz (AGG) tiber AGG-Beauftragte.
Gleichzeitig werden AGG-Schulungen fur alle Mitarbeiter durchgefihrt. In den USA enthilt das Mitarbeiterhandbuch Regelungen
zur Vermeidung von Beldstigung und Schikane am Arbeitsplatz (,Anti-Harassment“-Regeln).

Inklusion

Der Anteil der schwerbehinderten Mitarbeiter der Aareal Bank AG belief sich im Jahr 2023 auf 4,1 % (Vorjahr: 4,4 %). Diese Mit-
arbeitergruppe wird in den deutschen Gesellschaften des Konzerns durch eine Behindertenvertretung reprédsentiert.

Arbeitsweise von Vorstand und Aufsichtsrat

Der Vorstand leitet das Unternehmen und ist fur seine strategische Ausrichtung, wesentliche Geschifte und die ordnungsgemifie
Organisation einschlieRlich der Implementierung wirksamer Uberwachungssysteme zustindig. Die Geschiftstitigkeit richtet er auf
die langfristige und nachhaltige Entwicklung des Unternehmens aus. Bei seinen Entscheidungen bezieht er hierzu die langfristigen
Folgen seines Handelns mit ein und l4sst sich von den ethischen Grundsitzen der Aareal Bank Gruppe (s. relevante Unternehmens-
fuhrungspraktiken) leiten.

Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat tibt seine Kontrolle durch unterschiedliche Instrumente aus. Zum einen hat er die Berichtspflichten des Vorstands in
dessen Geschiftsordnung festgelegt, um ftr eine umfassende und zeitnahe Information Sorge zu tragen. Zu diesen Berichten zéhlen
u.a. die Finanzberichte vor ihrer Veroffentlichung, die Berichte der Internen Revision, des Risikocontrollings und von Compliance
sowie die Prifungsberichte des Abschlussprifers. In dieser Geschidftsordnung hat er auch die Geschéfte des Vorstands bestimmt, fur
die seine Zustimmung bendtigt wird.

Mit der Auswahl geeigneter Vorstandsmitglieder (vgl. Leitlinien fiir die Auswahl von Vorstands- und Aufsichtsratsmitgliedern), einer
auf das langfristige und nachhaltige Unternehmensinteresse ausgerichteten Vorstandsvergtitung und ihrer wirksamen Kontrolle tragt
der Aufsichtsrat dartiber hinaus zu einem nachhaltigen Erfolg der Aareal Bank Gruppe im Interesse der Anleger, der Kunden, der
Geschiftspartner, der Mitarbeiter und der Offentlichkeit bei.

Zur effizienten Wahrnehmung seiner Kontrollaufgaben hat der Aufsichtsrat finf Ausschiisse eingerichtet: den Prasidial- und Nomi-
nierungsausschuss, den Vergtitungskontrollausschuss, den Risikoausschuss, den Priifungsausschuss sowie den Technologie- und
Innovationsausschuss. Die jeweiligen Ausschussmitglieder konnen der Ubersicht im Anhang des Geschiftsberichts 2023 entnommen
werden: www.aareal-bank.com/investorenportal/finanzinformationen/finanzberichte/archiv/2023/

Prasidial- und Nominierungsausschuss

Der Présidial- und Nominierungsausschuss bereitet die dem Aufsichtsrat obliegenden Grundsatzfragen, Personalfragen und Kapital-
mafinahmen vor. Zu den Aufgaben des Ausschusses zihlen die Beurteilung der Corporate Governance sowie die Vorbereitung der
Personalentscheidungen des Aufsichtsrats, insbesondere die Bestellung und Abberufung von Vorstandsmitgliedern und die individuelle
Vertragsgestaltung mit Vorstandsmitgliedern. Der Prdsidial- und Nominierungsausschuss erarbeitet Anforderungsprofile fiir die Vor-
stands- und Aufsichtsratsmitglieder und beriicksichtigt dabei neben den persénlichen und fachlichen Anforderungen auch seine Ziele
zur Zusammensetzung, inklusive des Diversititskonzepts. Zudem fihrt der Prisidial- und Nominierungsausschuss die Evaluation
von Vorstand sowie Aufsichtsrat mindestens jahrlich durch und bestimmt den Weiterbildungsbedarf von Vorstands- und Aufsichtsrats-
mitgliedern. Weiterhin beschlief3t der Prisidial- und Nominierungsausschuss tber etwaige Vorlagen zu personenbezogenen Organ-
krediten und stimmt der Ubernahme von Nebentitigkeiten durch Vorstandsmitglieder zu. Zudem ist der Ausschuss fiir die Beurteilung
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von sowie den Umgang mit Interessenkonflikten aus dem Bereich des Vorstands bzw. des Aufsichtsrats anhand der Conflict of Interest
Policy des Vorstands und des Aufsichtsrats zustandig.

An der Beschlussfassung des Présidial- und Nominierungsausschusses tiber den Nominierungsvorschlag von Anteilseignervertretern
fur die Wahl durch die Hauptversammlung enthalten sich die Arbeitnehmervertreter.

Verglitungskontrollausschuss

Der Vergtitungskontrollausschuss tiberwacht die angemessene Ausgestaltung der Verglitungssysteme der Vorstinde und Mitarbeiter
unter Berticksichtigung der Auswirkungen der Vergitungssysteme auf das Gesamtrisikoprofil der Aareal Bank. Der Vergtitungskontroll-
ausschuss bereitet fiir den Aufsichtsrat entsprechende Beschliisse, u.a. tiber die Festlegung der mafdgeblichen Leistungskriterien
und Zielwerte fur die Ermittlung der variablen Vergtitung der Vorstandsmitglieder, vor. Der Vergiitungskontrollausschuss nimmt die
Berichterstattung durch die in der Institutsverglitungsverordnung vorgesehenen Funktionen, insbesondere des Vergtitungsbeauftragten
der Aareal Bank, entgegen.

Risikoausschuss

Der Risikoausschuss tiberwacht die wesentlichen Risiken der Aareal Bank, die sowohl finanzielle als auch nichtfinanzielle Risikoarten,
u.a. der IT, umfassen. Der Ausschuss befasst sich auch mit den Inhalten der Risikostrategien gemdf® den Vorgaben der MaRisk, praft
die Konformitdt mit der Geschiftsstrategie und bereitet die entsprechenden Beschliisse des Aufsichtsrats vor. Er berdt den Vorstand

zudem zur Ausgestaltung eines angemessenen und wirksamen Risikomanagementsystems und achtet auf eine ausreichende Risiko-
tragfahigkeit. Hierzu tiberwacht er den Vorstand insbesondere bei der Festlegung des Risikoappetits und der entsprechenden Limite.

Prifungsausschuss

Der Prufungsausschuss ist fr Fragen der Rechnungslegung und Priifung des Konzerns und der Aareal Bank AG einschlieRlich des
Risikomanagements zustindig. Der Ausschuss ist verantwortlich fiir die Vorbereitung und Durchfiihrung der Prifung des Jahres- und
des Konzernabschlusses und bereitet die Entscheidungen des Aufsichtsrats auf der Basis seiner Auswertung der Prifungsberichte
des Abschlusspriifers vor. Zu diesem Zweck berichtet er dem Aufsichtsrat tiber die Ergebnisse seiner Auswertung und die daraus ab-
geleiteten Bewertungen. Die Vorbereitung der Abschlusspriifung umfasst auch die Vorbereitungen ftr die Beauftragung des Abschluss-
priifers auf Basis des Hauptversammlungsbeschlusses, die Uberpriifung der Unabhingigkeit des Abschlusspriifers, einschlieRlich
der Billigung von zuldssigen Nichtprifungsleistungen, die Vereinbarung des Priifungshonorars sowie die Bestimmung von Priifungs-
schwerpunkten wie auch die regelméfige Auswahl eines neuen Abschlussprifers. Weiterhin erortert der Priifungsausschuss die
Quartals- und Halbjahresberichte mit dem Vorstand und lésst sich vom Wirtschaftsprifer tiber die priferische Durchsicht des Halb-
jahresabschlusses berichten. Daneben ist der Prifungsausschuss ftir die Priifung der vom Vorstand vorgelegten Planungsrechnung
verantwortlich und fiir die Entgegennahme der Berichterstattung von Compliance und der Internen Revision. Ebenso fillt die Uber-
wachung der Wirksamkeit des Internen Kontroll- und Uberwachungssystems in seinen Verantwortungsbereich.

Der Prufungsausschuss besteht aus mindestens zwei Finanzexperten, wovon der Vorsitzende tiber Sachverstand auf den Gebieten
der Rechnungslegung und Abschlusspriifung und ein anderes Mitglied tiber Sachverstand auf dem Gebiet der Rechnungslegung
oder der Abschlusspriifung zu verfiigen hat.

Technologie- und Innovationsausschuss

Der Technologie- und Innovationsausschuss soll sowohl die Aktivititen der Aareal Bank im Hinblick auf die eigene technologische
und IT-bezogene Entwicklung begleiten als auch neue technologische Trends am Markt identifizieren, diskutieren und die Aareal Bank
diesbezuglich beraten. Zudem befasst sich der Ausschuss mit Themen zur Informationstechnologie, die innerhalb der Aareal Bank
genutzt wird, und zu den informationstechnischen Produkten, die in der Aareal Bank Gruppe produziert und vertrieben werden. Das
Spektrum umfasst sowohl Produkte des Bank- als auch des Aareon-Segments. Er Giberwacht in diesem Rahmen auch die Umsetzung
der Digitalisierungsstrategie der Aareal Bank Gruppe, die neben der technischen Transformation auch moderne und agile Arbeits-
und Projektmethoden voraussetzt.
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Zusammenatrbeit von Vorstand und Aufsichtsrat

Aufsichtsrat und Vorstand arbeiten zum Wohle der Aareal Bank vertrauensvoll und konstruktiv-kritisch zusammen. Innerhalb der
Sitzungen ist die Diskussion von einer angemessenen und zielorientierten Arbeitsatmosphéare geprégt. Insbesondere an den Teilen
der Sitzungen, bei denen tber ihre Vergiitung, ihre Eignung, ihre Nachfolge oder ein gegebenenfalls pflichtwidriges Verhalten bzw.
Interessenkonflikte beraten oder Beschluss gefasst wird, nehmen die Mitglieder des Vorstands nicht teil.

Aufderhalb der Sitzungen kommunizieren vor allem der Aufsichtsrats- sowie die Ausschussvorsitzenden mit den jeweils zustindigen
Vorstandsmitgliedern. Der Aufsichtsratsvorsitzende tauscht sich mit dem Vorstandsvorsitzenden regelmif3ig zu Fragen der Strategie,
der Geschiftsentwicklung, der Risikolage, des Risikomanagements sowie zu Personal- und Vergtitungsfragen aus. Der Vorsitzende
des Risikoausschusses vertieft Fragestellungen in Bezug auf die Risikolage, das Risikomanagement und die Risikostrategien insbe-
sondere mit dem Risikovorstand, wéahrend sich der Vorsitzende des Prifungsausschusses mit dem Finanzvorstand und dem Abschluss-
prufer regelmdRig austauscht und die Vorsitzende des Technologie- und Innovationsausschusses mit dem Vorstandsvorsitzenden
Gespriche auRerhalb der Sitzungen fiithrt. Uber den wesentlichen Inhalt dieser Gespriche berichten die Vorsitzenden im Rahmen
der jeweils ndchsten ordentlichen Aufsichtsrats- bzw. Ausschusssitzung.

Kommunikation

Die Aareal Bank misst der umfassenden Stakeholder-Kommunikation einen hohen Stellenwert bei. Sie hat sich zum Ziel gesetzt,
mit allen Stakeholdern eine aktive, offene und transparente Kommunikation zu fiihren und deren Interessen gleichermaRen miteinzu-
beziehen. Diesem Kommunikationsansatz sieht sich die Aareal Bank auch im Bereich der Mitwirkung an der politischen Willens-
bildung durch das Einbringen fachlich fundierter Expertise verpflichtet. Insoweit ist die Aareal Bank als juristische Person im Lobby-
register fur die Interessenvertretung gegentiber dem Deutschen Bundestag und der Bundesregierung sowie im EU-Transparenzregister
eingetragen.

Der Vorstand hat im Zusammenhang mit dem Delisting-Angebot der Atlantic BidCo GmbH mitgeteilt, dass die Aareal Bank trotz ihres
Riickzugs aus dem regulierten Aktienmarkt weiterhin transparent kommunizieren und hohe Offenlegungsstandards beibehalten wird.

Samtliche Presse- und Ad-hoc-Mitteilungen der Aareal Bank, Unternehmensprisentationen sowie Geschiftsberichte, Nachhaltigkeits-
berichte und Zwischenmitteilungen werden auf der Internetseite veroffentlicht und stehen dort fir jeden zeitgleich zur Einsicht und
zum Herunterladen zur Verfiigung. Dartber hinaus werden regelmiRig im Finanzkalender anstehende Termine bekannt gegeben.

Die Angaben zur Finanz- und Ertragslage des Unternehmens gibt die Aareal Bank viermal jéhrlich bekannt. Der Vorstand stellt die
Ergebnisse in Presse- und Analystenkonferenzen vor und gibt Presseerkldrungen ab.

Alle Informationen kénnen der Internetseite der Aareal Bank entnommen werden: www.aareal-bank.com/investorenportal/

Beziehung zu den Aktionaren

Um eine direkte Kommunikation zu ermdglichen, hat die Aareal Bank einen eigenen Bereich fur Investor Relations in ihrer Organi-
sation eingerichtet, der Aktiondren, weiteren Investoren und Analysten als erster Ansprechpartner zur Verfligung steht. Die Ansprech-
partner von Investor Relations kénnen der Internetseite der Aareal Bank entnommen werden: www.aareal-bank.com/investorenportal/
aktieninvestoren/kontakt/

Die Bank hilt einmal jahrlich eine ordentliche Hauptversammlung ab. Der Gesetzgeber hat mit dem Gesetz zur Einfihrung virtueller
Hauptversammlungen von Aktiengesellschaften vom 26. Juli 2022 die Moglichkeit geschaffen, Hauptversammlungen auch als virtuelle
Versammlungen abzuhalten sowie die physische Teilnahme der Aktiondre auszuschlieRen und einzelne Aktiondrsrechte zu be-
schranken. Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 10. August 2023 wurde die Satzung dahingehend angepasst, dass der Vorstand
ermichtigt ist, vorzusehen, dass die Hauptversammlung ohne physische Prisenz der Aktiondre oder ihrer Bevollméchtigten am Ort
der Hauptversammlung abgehalten wird.
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Im Verlauf der Hauptversammlung entscheiden die Anteilseigner insbesondere tber die Entlastung von Aufsichtsrat und Vorstand,
die Verwendung eines Bilanzgewinns, Satzungsinderungen sowie Ermichtigungen zu Kapitalmainahmen. Die Hauptversammlung
wahlt den Abschlussprifer fur das Unternehmen und entscheidet tiber die Wahl von Anteilseignervertretern in den Aufsichtsrat sowie
der Hauptversammlung zugewiesene weitere Beschlussgegenstidnde.

In Hauptversammlungen konnen die Aktiondre der Aareal Bank Stellungnahmen oder Empfehlungen auf verschiedenen Kommuni-
kationswegen an das Unternehmen richten oder durch Wortmeldung auf der Hauptversammlung vortragen. Die Aktionédre kdnnen
weiterhin Gegen- oder Erweiterungsantrige zur Tagesordnung der Hauptversammlung stellen und damit den Verlauf der Versammlung
mitgestalten und beeinflussen.

Die Atlantic BidCo GmbH hat am 22. November 2023 mitgeteilt, dass sie nach Ablauf der Annahmefrist des Delisting-Erwerbs-
angebots mehr als 95 % der Aktien der Aareal Bank hilt und die Einleitung eines Squeeze-out der verbleibenden Minderheitsaktio-
nidre beabsichtigt.

Leitlinien fiir die Auswahl von Vorstands- und Aufsichtsratsmitgliedern

Nach der Uberzeugung des Aufsichtsrats der Aareal Bank AG sind Vorstand und Aufsichtsrat angemessen besetzt, wenn jedes Mit-
glied in der Lage ist, seine Aufgaben zu erftllen (fachliche Qualifikation), und es die notige Zeit aufwendet wie auch die Integritt
mitbringt, sich bei seiner Aufgabenerfiillung von den ethischen Grundsitzen der Aareal Bank leiten zu lassen (persdnliche Zuverldssig-
keit inklusive der Aspekte potenzieller Interessenkonflikte und Unabhingigkeit). Das jeweilige Gesamtorgan ist so zusammenzusetzen,
dass die Zusammenarbeit und eine moglichst umfangreiche Meinungs- und Kenntnisvielfalt gefordert werden (Diversititskonzept).

Der Aufsichtsrat hat konkrete Anforderungen und Prozesse festgelegt, um diese Kriterien bei der Evaluation der Mitglieder des Vor-
stands und des Aufsichtsrats sowie bei der Auswahl von Kandidaten fiir den Vorstand oder die Anteilseignerseite des Aufsichtsrats zu
Gberprifen. Dabei hat er die Vorgaben des Aktiengesetzes und des Kreditwesengesetzes wie auch die Empfehlungen des Deutschen
Corporate Governance Kodex berticksichtigt. Zudem wurden die bankaufsichtsrechtlichen Leitlinien der Europdischen Zentralbank
sowie der Europdischen Bankenaufsicht zur Eignung und zur internen Governance einbezogen. Neben dem Aufsichtsrat tiberprift
auch die Europdische Zentralbank die Eignung des jeweiligen Kandidaten anhand des sog. Fit & Proper-Verfahrens.

Personliche Zuverlassigkeit

Die Grundsitze der personlichen Zuverldssigkeit gelten fiir alle Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats gleichermaen. Die
Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder sollen ehrlich, integer und unvoreingenommen sein, die ethischen Grundsitze der Aareal Bank,
niedergelegt im Code of Conduct, leben und der Wahrnehmung ihrer Aufgaben ausreichend Zeit widmen. Fr jedes Vorstands- und
Aufsichtsratsmitglied hat der Aufsichtsrat den zeitlichen Aufwand ermittelt und tberprift jéhrlich, ob der Austibung des Mandats auch
gentigend Zeit gewidmet wird. Dabei achtet er auf die Einhaltung der Vorgaben zu der zuldssigen Anzahl von weiteren Mandaten
gemals der §§ 25¢ Abs. 2 und 25d Abs. 3 Kreditwesengesetz.

Interessenkonflikte & Unabhangigkeit im Aufsichtsrat

Neben der gruppenweit geltenden Conflict of Interest Policy gelten besondere Regelungen fir den Aufsichtsrat. Im Unternehmens-
interesse zu handeln, bedeutet, Abwédgungen frei von sachfremden Einflissen zu treffen. Der Aufsichtsrat misst daher dem Umgang
und der Offenlegung von tatsdchlichen, potenziellen, voriibergehenden sowie dauerhaften Interessenkonflikten, die z.B. die Unab-
hingigkeit des Aufsichtsrats beeintrachtigen konnen, besondere Bedeutung bei.

Den Umgang mit Interessenkonflikten von Vorstand und Aufsichtsrat hat der Aufsichtsrat in der speziell auf diese Organe ausgerich-
teten Conflict of Interest Policy des Vorstands und des Aufsichtsrats geregelt. Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder haben danach
bei moglichen Interessenkonflikten fir Transparenz zu sorgen.
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Zudem hat der Aufsichtsrat fur sich festgelegt, wann die Unabhingigkeit der Anteilseignervertreter entfillt, und Gberprift mindestens
jahrlich, ob die Unabhingigkeit einzelner Mitglieder gegebenenfalls entfallen ist bzw. wird. Bei Vorliegen der folgenden Umstidnde
geht der Aufsichtsrat grundsitzlich vom Entfall der Unabhingigkeit aus:

¢ Vorliegen eines wesentlichen und nicht nur voriibergehenden Interessenkonflikts i.S.d. Conflict of Interest Policy des Vorstands
und des Aufsichtsrats.

e Wenn das Aufsichtsratsmitglied zwolf aufeinander folgende Jahre oder ldnger im Aufsichtsrat oder Vorstand der Aareal Bank AG titig ist.

e Wenn zwischen der Tatigkeit als Vorstandsmitglied in einem Institut im aufsichtlichen Konsolidierungskreis und der Tatigkeit als
Aufsichtsratsmitglied bei der Aareal Bank AG weniger als ftinf Jahre vergangen sind.

e Wenn zwischen der Titigkeit fur die Aareal Bank AG oder ein sonstiges Unternehmen im aufsichtlichen Konsolidierungskreis
auf der ersten Fuhrungsebene unterhalb des Vorstands und der Tatigkeit als Aufsichtsratsmitglied der Aareal Bank AG weniger als
drei Jahre vergangen sind.

e Wenn das Aufsichtsratsmitglied ein beherrschender Anteilseigner der Aareal Bank AG i.S.d. Art. 22 Abs. | der Richtlinie 2013/34/EU
ist oder die Interessen eines beherrschenden Anteilseigners vertritt.

e Wenn das Aufsichtsratsmitglied iber eine wesentliche finanzielle oder geschiftliche Beziehung zum relevanten Institut verftigt.

e Wenn das Aufsichtsratsmitglied ein Mitarbeiter eines beherrschenden Anteilseigners der Aareal Bank AG oder anderweitig mit
diesem verbunden ist.

e Wenn das Aufsichtsratsmitglied innerhalb eines Zeitraums von drei Jahren der Geschiftsinhaber eines wesentlichen professionellen
Beraters, externer Rechnungspriifer oder selbst wesentlicher Berater der Aareal Bank AG oder eines sonstigen Unternehmens im
aufsichtlichen Konsolidierungskreis war.

e Wenn das Aufsichtsratsmitglied ein wesentlicher Lieferant oder wesentlicher Kunde der Aareal Bank AG oder eines sonstigen
Unternehmens im aufsichtlichen Konsolidierungskreis ist oder im vergangenen Jahr war oder in einer anderen wesentlichen
Geschiftsbeziehung zu einem wesentlichen Lieferanten, Kunden oder gewerblichen Unternehmen stand, der bzw. das tiber eine
wesentliche Geschiftsbeziehung verfligt, oder ein leitender Angestellter dieser ist oder anderweitig direkt oder indirekt mit diesen
wesentlichen Lieferanten, Kunden oder gewerblichen Unternehmen verbunden ist.

¢ Wenn das Aufsichtsratsmitglied zusdtzlich zum Entgelt fur seine Tatigkeit als Aufsichtsratsmitglied und zum etwaigen Arbeitsent-
gelt im Rahmen einer etwaig bestehenden wesentlichen finanziellen oder geschiftlichen Beziehung zur Aareal Bank AG eine
bedeutende Verglitung oder sonstige Vorteile von der Aareal Bank AG oder einem anderen Unternehmen im aufsichtlichen Kon-
solidierungskreis erhilt.

e Wenn das Aufsichtsratsmitglied ein enger Verwandter eines Vorstandsmitglieds der Aareal Bank AG oder eines Vorstandsmitglieds
oder Geschiftsfihrers eines anderen Unternehmens im aufsichtlichen Konsolidierungskreis ist.

Von diesem Grundsatz kann der Aufsichtsrat abweichen, wenn im konkreten Einzelfall festgestellt wird, dass das Aufsichtsratsmitglied
aufgrund des die Unabhingigkeit gefihrdenden Umstands nicht in seiner Fihigkeit beeintrichtigt wird, objektive und ausgewogene
Urteile zu fillen und unabhingig Entscheidungen zu treffen.

Dartiber hinaus gelten fur Aufsichtsratsmitglieder die gesetzlichen Grenzen des § 100 Abs. 2 Nr. 2 bis 4 Aktiengesetz und des
§ 25d Abs. 3 S. 1 Kreditwesengesetz. Diese Vorgaben sind gegentiber den zuvor genannten allerdings zwingend und verhindern
eine Nominierung bzw. mussen zur Amtsniederlegung fihren.

Zum 31. Dezember 2023 sind nach der vorstehenden Definition und Einschdtzung des Aufsichtsrats sieben von acht Anteilseigner-
vertretern — Herr Prof. Dr. Wagner, Herr Giesecke, Herr Hall, Frau Knoflach, Frau Lulay, Herr Mustier und Herr Sevilla Alvarez -
unabhingig. Herr Lotter ist nach der vorstehenden Definition als nicht unabhingig einzustufen. Hinsichtlich Frau Lulay besteht eine
Geschiéftsbeziehung zwischen der Aareal Bank AG und der GFT Technologies SE, die zwar grundsétzlich als wesentlich i.S.d. Conflict
of Interest Policy des Vorstands und des Aufsichtsrats anzusehen ist. Der hierdurch begriindete Interessenkonflikt fuhrt allerdings aus
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Sicht des Aufsichtsrats nach gebotener Einzelfallbetrachtung nicht zum Entfall der Unabhangigkeit von Frau Lulay, die zugleich CEO
und geschéftsfuhrende Direktorin der GFT Technologies SE ist, da die Geschiftsbeziehung fir die praktische Arbeit des Aufsichtsrats
der Aareal Bank nicht relevant wird.

Fachliche Qualifikation

Jedes Organmitglied muss Uber die Kenntnisse, Fahigkeiten und Erfahrungen verfligen, um seine Aufgaben ordnungsgemifd zu er-
fullen, d.h., mindestens die wesentliche Geschiftstitigkeit sowie die damit verbundenen wesentlichen Risiken, das darauf bezogene
Kontroll- und Uberwachungssystem sowie die entsprechende Rechnungslegung und Unternehmensberichterstattung verstehen und
beurteilen zu konnen. Dazu gehort auch, mit den zugrunde liegenden wesentlichen rechtlichen Vorgaben vertraut zu sein. Jedes
Aufsichtsratsmitglied muss in der Lage sein, die dem Gesamtaufsichtsrat obliegenden Aufgaben erftillen zu kénnen.

Wenn Aufsichtsratsmitglieder den Vorsitz eines Ausschusses ibernehmen, sollen sie tiber eine weitreichende Expertise in den dem
Ausschuss zugewiesenen Themen verfligen. So muss beispielsweise der Vorsitzende des Prifungsausschusses u.a. Experte in Fragen
der Rechnungslegung und interner Kontroll- und Risikomanagementsysteme und der Vorsitzende des Risikoausschusses Experte in
der Beurteilung der Wirksamkeit von Risikomanagementsystemen von Kreditinstituten sein.

Insgesamt hat der Aufsichtsrat fir seine kollektive Zusammensetzung bestimmt, dass die folgenden weiteren Expertisen in einem
angemessenen Umfang in seiner Gesamtzusammensetzung vertreten sein sollen:

e Erfahrung in den fur die Aareal Bank Gruppe wesentlichen Branchen und Finanzmarkten,

e Digitalisierung und Transformation,

e Strategische Planung,

* Ausgestaltung und Uberwachung von Risikomanagement-, Internen Kontrollsystemen sowie Corporate-Governance-Rahmenwerken,
e Rechnungslegung und Abschlusspriifung,

e ESG sowie

e M&A.

Die nachfolgende Kompetenzmatrix zeigt den Umsetzungsstand des kollektiven Kompetenzprofils auf:

Mitglied Wesentliche Digitali- Ausgestaltung und Uber- Rechnungs-
des Aufsichtsrats Branchen- bzw. sierung wachung von RMS, IKS legung und

Finanzmarkt- und Trans- § Strategische und Corporate Govenance- Abschluss-
kenntnisse formation Planung Rahmenwerken prifung

Jean Pierre Mustier X X X X X X X
Sylwia Bach* X X

Henning Giesecke X X X X

Denis Hall X X X X X X
Petra Heinemann-Specht* X X

Barbara Knoflach X X X X X
Jan Lehmann* X X X

Hans-Hermann Lotter X X X X X
Marika Lulay X X X X X
Klaus Novatius* X X

José Sevilla Alvarez X X X X X
Prof. Dr. Hermann Wagner X X X

*Von den Arbeitnehmern gewahlt

Folgende Mitglieder des Prifungsausschusses verftigen tiber Sachverstand auf den Gebieten Rechnungslegung und Abschlussprifung:
Herr Prof. Dr. Wagner, Herr Giesecke, Herr Hall und Herr Sevilla Alvarez. Herr Lotter verfiigt tiber Sachverstand auf dem Gebiet der
Abschlussprifung und Herr Mustier Giber Sachverstand auf dem Gebiet der Rechnungslegung.
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Die Lebenslidufe der Mitglieder des Vorstands (www.aareal-bank.com/ueber-uns/unternehmensprofil/vorstand/) sowie der Mitglieder
des Aufsichtsrats (www.aareal-bank.com/ueber-uns/unternehmensprofil/aufsichtsrat/) kénnen der Internetseite entnommen werden.

Diversitatskonzept

Vorstand und Aufsichtsrat verfolgen in ihren Gremien grundsétzlich das Ziel einer moglichst groRen Vielfalt in den Aspekten Ge-
schlecht, Alter, Internationalitidt und fachliche Diversitat. Unter mehreren gleich geeigneten Kandidaten wird die weitere Auswahl unter
Heranziehung dieser Aspekte getroffen, um Gruppendenken zu vermeiden und ein moglichst umfangreiches Spektrum unterschied-
licher Sichtweisen im Interesse einer bestmoglichen Entscheidung fir die Aareal Bank zusammenzufiihren. Der Vorstand tragt daftr
Sorge, dass diese Aspekte der Vielfalt ebenfalls auf den unter ihm stehenden Fihrungsebenen berticksichtigt werden, um eine an
diesem Diversititskonzept orientierte Nachfolge zu ermdoglichen. Fir die zuvor genannten Diversitdtsaspekte hat der Aufsichtsrat fur
sich und den Vorstand Ziele gesetzt, deren Umsetzung er jahrlich darlegt. Diese Ziele versteht er als Mindestziele, die einer dartiber
hinausgehenden Erfiillung nicht im Wege stehen.

Geschlechterdiversitat

Der Aufsichtsrat legt unter Angaben konkreter Umsetzungsfristen Zielgrof3en fir den Frauenanteil im Aufsichtsrat sowie im Vorstand
fest. Der Vorstand nimmt dies gleichermal3en fir die ersten beiden Fihrungsebenen unterhalb des Vorstands vor. Der Aufsichtsrat
soll bis zum 30. Juni 2027 tber einen Frauenanteil von mindestens 33 % verflgen. Gegenwirtig betrigt er 33,3 % (Vorjahr: 41,7 %).
Der Vorstand soll bis zum 30. Juni 2027 tber einen Mindestfrauenanteil von 25 % verfigen. Gegenwirtig betrdgt der Anteil 25 %
(Vorjahr: 25 %). Die vom Aufsichtsrat festgelegten Mindestziele werden demzufolge erreicht.

Altersdiversitat

Um eine kontinuierliche Weiterentwicklung von Vorstand und Aufsichtsrat zu fordern, hat der Aufsichtsrat fir sich und den Vorstand
Ziele fur die Altersstruktur festgelegt. Kandidaten sollen bei der (Wieder-)Wahl in den Aufsichtsrat die Altersgrenze von 70 Jahren
noch nicht erreicht haben. Der Aufsichtsrat soll zudem zur Hilfte aus Mitgliedern in einem Alter von unter 60 Jahren bestehen.
Mitglieder des Vorstands sollen wihrend ihrer Amtszeit die Altersgrenze von 65 Jahren nicht tiberschreiten. Diese Ziele werden ge-
genwidrtig erfullt.

Internationalitat

Begrtindet durch die internationale Geschiftstatigkeit der Aareal Bank hat der Aufsichtsrat fur sich und den Vorstand zudem das Ziel
einer moglichst umfassenden internationalen Erfahrung festgelegt, die durch die auslandische Nationalitdt oder mindestens drei-
jahrige einschlédgige Berufserfahrung in einem anderen Staat nachgewiesen werden kann. Beim Vorstand betragt dieser Anteil gegen-
wirtig 50 % (Vorjahr: 50 %), beim Aufsichtsrat 58,3 % (Vorjahr: 58,3 %).

Fachliche Diversitat

Der Aufsichtsrat verfolgt sowohl bei der Auswahl der Mitglieder des Vorstands als auch des Aufsichtsrats das Ziel einer moglichst
groRen beruflichen Vielfalt. Die Moglichkeiten hierzu sind allerdings durch die hohen fachlichen Anforderungen an Vorstands- und
Aufsichtsratsmitglieder von sog. bedeutenden Kreditinstituten begrenzt. Unter anderem verlangen bankaufsichtsrechtliche Vorgaben
von Vorstandsmitgliedern grundsatzlich einschldgige Erfahrungen im Kreditgeschift und im Risikomanagement. Gemat § 100 Abs. 5
Aktiengesetz mussen die Mitglieder des Aufsichtsrats zudem in ihrer Gesamtheit mit dem Sektor, in dem die Gesellschaft tatig ist,
vertraut sein. Das vom Aufsichtsrat verfolgte Ziel, dass nicht alle Mitglieder den Hauptteil ihrer Berufserfahrung bei einem Kredit-
institut erworben haben, wird gegenwirtig erfallt.

Wahlperioden und -zeitpunkte (,,Staggered Board*)

Um den gleichzeitigen Abfluss erheblichen Know-hows zu vermeiden, hat der Aufsichtsrat unterschiedliche Wahlzeitpunkte gebildet,
zu denen — vorbehaltlich unvorhersehbarer Entwicklungen — tiber Gruppen von Aufsichtsratsmitgliedern entschieden werden soll.
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Die Amtszeiten von Herrn Hall, Herrn Lotter und Herrn Prof. Dr. Wagner laufen bis zur ordentlichen Hauptversammlung im Jahr 2024.
Die Amtszeiten von Herrn Giesecke, Frau Knoflach, Frau Lulay, Herrn Mustier und Hermn Sevilla Alvarez laufen bis zur ordentlichen
Hauptversammlung 2026. Um sinnvolle Gruppen von Aufsichtsratsmitgliedern zu bilden, beabsichtigt der Aufsichtsrat, in den kom-
menden Hauptversammlungen Vorschldge fur die Nachfolge bzw. die Wiederwahl von Anteilseignervertretern fr eine jeweils vier-
jahrige Amtsperiode zu unterbreiten. Dadurch ist spétestens alle zwei Jahre tiber einen Teil der Anteilseignerseite neu zu beschlieRen.

Die Amtszeiten der Arbeitnehmervertreter betragen weiterhin fuinf Jahre und laufen gegenwiértig bis zur ordentlichen Hauptversamm-
lung im Jahr 2025.

RegelmaBige Evaluation der Eignung und Leistung

Der Présidial- und Nominierungsausschuss fuhrt mindestens jéhrlich die Evaluation des Vorstands und des Aufsichtsrats durch. Die
Evaluationspriifung besteht aus zwei Komponenten, der Eignungs- und der Effizienzpriifung. Im Rahmen der Evaluationsprifung
wird zum einen untersucht, ob die Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder die an sie gerichteten persénlichen und fachlichen Anfor-
derungen und diejenigen an die kollektive Zusammensetzung, inklusive des kollektiven Kompetenzprofils und des Diversitdtskon-
zepts, erfullen.

Zum anderen beurteilt der Présidial- und Nominierungsausschuss die Struktur, GroRe, Zusammensetzung und Leistung beider
Organe. Dabei berticksichtigt er auch die Ergebnisse eines eigens daftr durchgeftihrten Benchmarkings. Die Beurteilung der Struktur,
GroRe und Zusammensetzung beschrankt sich nicht auf die Organe an sich. Sie umfasst auch die Ausschiisse des Aufsichtsrats
und untersucht die Effizienz und Effektivitit der Zusammenarbeit innerhalb des Aufsichtsrats, zwischen den Ausschiissen und dem
Aufsichtsratsplenum sowie zwischen dem Aufsichtsrat und dem Vorstand.

Neben der regelmifigen, jahrlichen Evaluationsprifung kann es auch zu anlassbezogenen Priifungen kommen; sollten beispiels-
weise etwaige Verdachtsmomente einer mangelnden individuellen oder kollektiven Eignung vorliegen oder aufgrund eines Strategie-
wechsels die angemessene Zusammensetzung von Vorstand und/oder Aufsichtsrat zu tberpriifen sein.

Nachfolgeplanung

Fur die Nachfolgeplanung des Vorstands und der Anteilseignervertreter im Aufsichtsrat ist der Prdsidial- und Nominierungsausschuss
zustandig. Auf jahrlicher Basis tiberprift er das festgelegte Kompetenzprofil sowie seine Vereinbarkeit mit den Geschifts- und Risiko-

strategien der Aareal Bank, schldgt gegebenenfalls eine Weiterentwicklung vor und tberprift im Rahmen der jéhrlichen Evaluationspri-
fung, ob die aktuellen Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder die bisherigen und ggf. angepassten Eignungsanforderungen erftllen. Sofern

dies nicht der Fall ist, schldgt er dem Aufsichtsrat Mal3inahmen vor, um die Anforderungen zukiinftig zu erfiillen. Diese MaRnahmen
konnen WeiterbildungsmaRnahmen einzelner oder mehrerer Organmitglieder umfassen oder auch personelle Verdnderungen sein.

Daneben berit der Présidial- und Nominierungsausschuss tiber anstehende Personalentscheidungen mit ausreichendem zeitlichen
Vorlauf, wie etwa geplante Pensionierungen und mogliche Wiederbestellungen. Sofern eine Wiederbestellung nicht in Betracht
kommt, beschiftigt sich der Prisidial- und Nominierungsausschuss grundsitzlich tiber ein Jahr vorher mit der Frage einer geeigneten
Nachfolge.

Fur den Fall, dass eine personelle Verdnderung ansteht, strebt der Prisidial- und Nominierungsausschuss eine Nachfolge an, die die
personlichen Eignungsanforderungen erftllt und moglichst die Erreichung der Ziele an die Zusammensetzung des jeweiligen Organs
fordert. Die Nachfolgeplanung fir den Vorstand wird in enger Abstimmung mit dem Vorstandsvorsitzenden vorgenommen. Der
Prisidial- und Nominierungsausschuss zieht sowohl interne als auch externe Kandidaten in Betracht.

Um auf kurzfristige Personalwechsel im Vorstand (bspw. durch Amtsniederlegung aus persénlichen Griinden) reagieren und geeig-
nete interne Nachfolger finden zu kénnen, hat die Aareal Bank verschiedene MalRnahmen ergriffen. Fihrungskriften der Aareal Bank
kann durch auf sie angepasste ForderungsmaRnahmen die grundsitzliche Befihigung zum Vorstandsamt vermittelt werden. Dazu
gehoren vor allem Geschifts-, Risikomanagement- und Rechnungslegungskenntnisse sowie Personalfiihrungskompetenzen.
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Im Aufsichtsrat wird angestrebt, die fiir die Aufsichtsrats- oder Ausschussarbeit bei der Aareal Bank notwendigen Kompetenzen zu
doppeln, wobei dies im Falle des Priifungsausschusses durch die Erfallung der Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance
Kodex erfolgt. Ferner bestehen alle Ausschiisse aus mehr als drei Personen, um auch bei kurzfristigen personellen Verdnderungen
beschlussfihig zu bleiben.

Zusammensetzung von Vorstand und Aufsichtsrat

Die Mitglieder des Aufsichtsrats und seiner Ausschiisse, die jeweiligen Vorsitzenden sowie die Mitglieder des Vorstands und deren
jeweilige Verantwortungsbereiche sind nachfolgend dargestellt (vgl. Organe der Aareal Bank AG). Der Vorstand besteht derzeit aus
vier Mitgliedern. Der Aufsichtsrat bestimmt eines der Mitglieder zum Vorsitzenden des Vorstands. Der Aufsichtsrat der Aareal Bank AG
besteht gemald der Satzung des Unternehmens aus zwolf Mitgliedern. Die Mitglieder des Aufsichtsrats wihlen nach ihrer Wahl durch
die Hauptversammlung und fiir die Dauer ihrer Amtszeit einen Vorsitzenden und mindestens einen stellvertretenden Vorsitzenden. In
seiner konstituierenden Sitzung am 10. August 2023 hat der Aufsichtsrat beschlossen, Herrn Mustier zum Aufsichtsratsvorsitzenden zu
wéhlen, sobald die EZB ihren Beschluss hinsichtlich des Fit & Proper-Verfahrens von Herrn Mustier gefasst hat und Herr Prof. Dr. Wagner
vom Amt des Aufsichtsratsvorsitzenden zurticktritt. Nach erfolgtem Eintritt dieser beiden Bedingungen wurde Herr Mustier vom
Aufsichtsrat mit Wirkung vom 25. Januar 2024 zum neuen Vorsitzenden des Aufsichtsrats gewahlt. Ferner wurde Herr Lotter als
weiterer stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender gewdhlt. Acht Mitglieder werden von den Aktionédren in der Hauptversammlung
gewdhlt; vier Mitglieder werden von den Arbeitnehmern bzw. vom Konzernbetriebsrat gewihlt.

Die Ausschiisse bestehen grundsitzlich aus sechs Mitgliedern, wobei tempordre Abweichungen moglich sind. Gemifd der Empfehlung
C. 10 des Deutschen Corporate Governance Kodex sowie den Leitlinien der Aareal Bank zur Auswahl von Vorstands- und Aufsichts-
ratsmitgliedern haben den Vorsitz des Prifungs-, des Vergitungskontroll-, des Prdsidial- und Nominierungs- sowie des Risikoaus-
schusses unabhingige Experten inne. Im Ubrigen wird zur Sicherstellung des wechselseitigen Informationsaustauschs auf eine Uber-
kreuzverflechtung der Ausschussmitglieder geachtet.

Managers Transactions

Im Jahr 2023 gab es Transaktionen von Organmitgliedern der Aareal Bank bzw. von ihnen nahe stehenden Personen und Unter-
nehmen, die gemiR den Vorgaben nach Art. 19 Marktmissbrauchsverordnung (EU) (Nr. 596/2014) in Verbindung mit § 26 Wert-
papierhandelsgesetz zu veroffentlichen waren. Von einer nahestehenden Person des Aufsichtsrats wurden Aktien in Hohe von

38 Tsd. € im Rahmen der Ubernahme der Aareal Bank durch die Atlantic BidCo GmbH verkauft. Dartiber hinaus wurden von einem
Vorstand, einem Aufsichtsrat sowie einem nahestehenden Unternehmen eines Aufsichtsrats Schuldtitel in Hohe von ca. 1,6 Mio. €
marktiblich gekauft.

Die Meldungen konnen auf der Internetseite der Aareal Bank eingesehen werden: www.aareal-bank.com/ueber-uns/corporate-
governance/managers-transactions/

Bilanzierung und Rechnungslegung

Die Aareal Bank AG wendet fiir die Bilanzierung des Konzerns die Vorschriften der International Financial Reporting Standards (IFRS)
an, wie sie in der EU anzuwenden sind. Der Einzelabschluss der Aareal Bank AG wird nach den Vorschriften des HGB erstellt. Der
Vorstand stellt die Jahresabschlisse und Lageberichte von AG und Konzern auf. Der Aufsichtsrat ldsst sich vom Wirtschaftsprifer tiber
die Ergebnisse der Prifung des Jahresabschlusses der AG und des Konzernabschlusses berichten und tiberwacht zugleich seine Unab-
hangigkeit. Fur die Darstellung der an die Prifungsgesellschaft gezahlten Honorare wird auf die Anhangangabe (38) verwiesen. Vom
Abschlussprifer zuldssige Nichtpriifungsleistungen sind zuvor durch den Priifungsausschuss des Aufsichtsrats zu billigen.

Die von der Hauptversammlung 2023 fir die Prifung des Jahresabschlusses 2023 gewéhlte und vom Aufsichtsrat entsprechend
beauftragte KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft hat ihre Prifungstatigkeit unter der Leitung der Herren Gero Wiechens und
Markus Winner wahrgenommen.


https://www.aareal-bank.com/ueber-uns/corporate-governance/managers-transactions/
https://www.aareal-bank.com/ueber-uns/corporate-governance/managers-transactions/
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Bericht des Aufsichtsrats der Aareal Bank AG, Wiesbaden

Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktionére,

das abgelaufene Geschiftsjahr ist fiir die Aareal Bank ebenso wie fur ihre Aktiondre bemerkenswert gewesen. So wurde das Geschifts-
jahr nicht nur durch die Einflusse der geopolitischen Unsicherheiten sowie der Unsicherheiten auf den Immobilienmérkten auf das
Geschift der Aareal Bank, sondern auch von der Umsetzung des (bernahmeangebots bis hin zum Delisting der Aareal Bank am
21. November 2023 geprdgt. Unbeeinflusst von diesen Ereignissen hat Ihre Aareal Bank ihre Wachstumsstrategie in allen Segmenten
erfolgreich fortsetzen und gleichzeitig ihr Risikomanagement permanent verbessern kdnnen.

Wihrend des abgelaufenen Geschiftsjahres hat der Aufsichtsrat die Geschiftsleitung der Aareal Bank AG laufend beraten, kontrolliert
und Uberwacht. Der Aufsichtsrat wurde vom Vorstand regelmifig, zeitnah und umfassend tber alle wesentlichen Belange der Bank
informiert. Der Vorstand berichtete tiber die Lage des Konzerns, die Entwicklung der Geschifte, wichtige Finanzkennzahlen und die
Entwicklung auf den Mirkten. Dartiber hinaus wurden dem Aufsichtsrat die jeweils aktuelle Liquiditdtssituation und MaBnahmen
der Liquiditatssteuerung erldutert sowie tber die Risikosituation, die MaRnahmen des Risikocontrollings und der Risikosteuerung
der Unternehmensgruppe ausftihrlich berichtet. Der Aufsichtsrat wurde zusitzlich regelmiRig tber die Compliance im Unternehmen
unterrichtet und erhielt die Berichte der internen Revision vorgelegt. Der Aufsichtsrat hat sich auch tber die Situation der Geschifts-
segmente und die operative und strategische Planung umfassend Bericht erstatten lassen. Daneben hat der Aufsichtsrat sich zu den
Schritten der Mehrheitsaktiondrin beraten und im Rahmen des Delisting-Angebots der Atlantic BidCo wieder gemeinsam mit dem
Vorstand eine begriindete Stellungnahme abgegeben und das Angebot beflirwortet.

Der Aufsichtsrat war in alle wesentlichen Entscheidungen der Aareal Bank Gruppe eingebunden. Alle wichtigen Vorfille wurden
intensiv beraten und gepraft. Sofern ein Beschluss des Aufsichtsrats notwendig war, wurden die Beschlussvorlagen dem Aufsichtsrat
rechtzeitig vorgelegt und Entscheidungen auf informierter Basis getroffen. Sofern eine Beschlussfassung zwischen den reguldren
Sitzungen notwendig wurde, sind die entsprechenden Beschltisse im Umlaufverfahren oder im Wege von Telefon- bzw. Videokon-
ferenzen gefasst worden. Sitzungen des Aufsichtsrats und seiner Ausschiisse wurden im Jahr 2023 als hybride Termine angeboten.
Bis auf 13 Sitzungen (3 Plenum Sitzungen, 3 VKA-Sitzungen, 4 PNA-Sitzungen und 3 Priifungsausschuss-Sitzungen), die als reine
Videokonferenzen stattgefunden haben, wurden alle tbrigen Sitzungen als hybride Sitzungen durchgefihrt.

Dartiber hinaus berichtete der Vorsitzende des Vorstands dem Vorsitzenden des Aufsichtsrats zwischen den einzelnen Sitzungen
fortlaufend und regelméRig tber alle wesentlichen Entwicklungen im Unternehmen. Der Vorsitzende des Vorstands stand mit dem
Vorsitzenden des Aufsichtsrats in regelmifRigem engen Kontakt, um wichtige Fragen und Entscheidungen in personlichen Gesprichen
zu erortern. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats informierte im Rahmen der anschlie®enden Aufsichtsratssitzungen tber die stattge-
fundenen Gespriche. Dartber hinaus fanden regelmifRig Gespriche zwischen Vorstandsmitgliedern und Ausschussvorsitzenden,
insbesondere auch zwischen der CRO und den Vorsitzenden des Risikoausschusses statt. Uber die Gespriche berichteten die Vor-
sitzenden in ihren jeweiligen Ausschissen.

Arbeit des Aufsichtsratsplenums

Wihrend des abgelaufenen Geschiftsjahres fanden acht Sitzungen des Aufsichtsratsplenums statt. In den Sitzungen haben die Mit-
glieder des Aufsichtsrats die vorgelegten Berichte und Unterlagen sowie mindliche Erlduterungen entgegengenommen und intensiv
diskutiert. Einen Schwerpunkt der Arbeit und der Berichterstattung in allen ordentlichen Sitzungen bildeten die Wirtschafts- und
Marktentwicklungen, auch angesichts und insbesondere vor dem Hintergrund des noch immer anhaltenden Russland-Ukraine-Kon-
flikts, aber auch des im Oktober 2023 hinzugetretenen Konflikts im Gaza-Streifen bzw. Israel. Hierzu gehorten auch die MaRnahmen
der Risikosteuerung, mit denen die Bank diesen Rahmenbedingungen begegnete. Hinzu traten die Beratungen des Aufsichtsrats zur
Vorbereitung des Vollzugs des Ubernahmeangebots der Atlantic BidCo fiir die Anteile an der Aareal Bank AG, bis hin zum Delisting-
Angebot der Atlantic BidCo.

Der Vorstand erstattete in den Sitzungen des Aufsichtsratsplenums dem Aufsichtsrat regelmidRig und umfangreich Bericht, u.a. tiber
die Entwicklung der Segmente Strukturierte Immobilienfinanzierungen, Banking und Digital Solutions und Aareon, unter besonderer
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Berlicksichtigung der jeweils aktuellen Entwicklungen. Zudem wurde dem Aufsichtsrat die Geschiftsentwicklung der gesamten
Aareal Bank Gruppe erldutert. Der Aufsichtsrat wurde turnusmiRig tGber die Liquiditdtssituation und die damit korrespondierenden
MaRnahmen des Bereichs Treasury der Bank informiert. Ferner wurde regelmiRig tiber die Qualitit des Immobilienkreditportfolios
vor dem Hintergrund der Marktentwicklung auf den verschiedenen Immobilienmirkten berichtet. Dabei wurde weiterhin ein be-
sonderer Schwerpunkt auf die aktuelle Lage des US-Portfolios und das Engagement in Russland gelegt. Im Rahmen der Bericht-
erstattung wurden zudem die regelmifRigen Berichte der Kontrollfunktionen, u.a. des Risikocontrollings, Compliance, der internen
Revision, des CISO und des Verglitungsbeauftragten vorgelegt und erortert. Schlief3lich hat sich der Aufsichtsrat, ohne Teilnahme
des Vorstands, mit den Vorstandsdienstvertragen befasst.

Besondere Schwerpunkte ergaben sich in den nachfolgend genannten Sitzungen zu den dargestellten Themen.

In einer Sitzung im Méarz 2023 befasste sich der Aufsichtsrat turnusgemaf? mit dem vorgelegten Jahres- und Konzernabschluss fiir
das Geschiftsjahr 2022 sowie dem Bericht des Abschlussprifers. Die entsprechenden Sachverhalte wurden im Vorjahresbericht
des Aufsichtsrats dargestellt. Der Aufsichtsrat befasste sich zudem mit dem nichtfinanziellen Bericht 2022 und den Ergebnissen der
dazugehorigen Prifung zur Erlangung von begrenzter Sicherheit. In der gleichen Sitzung im Mérz stellte der Vorstand zudem aus-
fuhrlich die Geschiftsstrategie der Gruppe sowie den Status zum Inhaberkontrollverfahren und den Closingvorbereitungen vor. AuRer-
dem wurde der SREP Bescheid 2022 erortert.

In der Sitzung im Juni 2023 befasste sich der Aufsichtsrat mit der ordentlichen Hauptversammlung und der damit verbundenen
Nominierung eines neuen Aufsichtsratsmitglieds. Weiterhin erfolgte eine Berichterstattung zur Ubernahme der Aareal Bank durch die
Atlantic BidCo sowie die vierteljahrliche turnusgemif3e Berichterstattung und eine vertiefte Befassung mit der Strategie der Aareal
Bank Gruppe und deren Fortentwicklung. Ferner hat sich der Aufsichtsrat mit der aktuellen Geschiftsentwicklung befasst und tiber
die Prifungsschwerpunkte beraten. AuRerdem erfolgte ein ESG-Briefing,

In den Sitzungen im August 2023 wurde tber die Hauptversammlung der Aareal Bank AG berichtet. Im Anschluss an die Haupt-
versammlung erfolgte eine konstituierende Sitzung des Aufsichtsrats in neuer Zusammensetzung. In einer weiteren Sitzung erfolgte
eine Berichterstattung zu einer Akquisition durch die Aareon.

In der Sitzung im September 2023 erfolgte neben der Vorlage der turnusgeméfien Berichte eine Erorterung strategischer Frage-
stellungen mit dem Vorstand. Auflerdem bildeten die Berichterstattungen der Segmente BDS und Aareon einen Schwerpunkt der
Sitzung. Zudem befasste sich der Aufsichtsrat mit dem von den Investoren angestrebten Delisting der Aareal Bank.

In den Sitzungen im Oktober und November 2023 befasste sich der Aufsichtsrat mit dem Delisting und strategischen Projekten.

In der Sitzung im Dezember 2023 erfolgte neben den turnusgemiRen Berichten ein Uberblick tiber die Planung sowie die Risiko-
parameter im Kontext der Planung. Ferner nahm der Aufsichtsrat die Berichterstattung zur Anpassung der Geschiftsstrategie und
strategischen Initiativen entgegen. Des Weiteren erfolgte neben der Uberprifung der Governance-Dokumente und der DCGK Ent-
sprechenserklidrung die jahrliche Uberpriifung der individuellen und kollektiven Eignung der Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder
(jahrliche Evaluationspriifung). Der Aufsichtsrat befasste sich zudem mit Uberlegungen zu einer Anpassung des Vorstandsvergiitungs-
systems und mit den Vorstandszielen fur 2024.

Die Vorsitzenden der Ausschiisse des Aufsichtsrats haben dem Plenum regelmaf3ig und ausfiihrlich tiber die Inhalte der jeweiligen
Ausschusssitzungen berichtet und alle Fragen der Mitglieder des Plenums umfassend beantwortet.

Im Rahmen der Vorbereitung von Entscheidungen des Aufsichtsrats wird regelmaRig tberpraft, ob moglicherweise Interessenkon-
flikte vorliegen. Im abgelaufenen Geschiftsjahr wurden potenzielle Interessenkonflikte bei der Entscheidungsfindung berticksichtigt.
Zur konkreten Behandlung von Interessenkonflikten wird auf den Abschnitt Personalia in diesem Bericht verwiesen.
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Arbeit der Ausschiisse des Aufsichtsrats

Zur effizienten Wahrnehmung seiner Kontrollaufgaben hat der Aufsichtsrat funf Ausschisse eingerichtet, den Prisidial- und
Nominierungsausschuss, den Risikoausschuss, den Priifungsausschuss, den Vergtitungskontrollausschuss und den Technologie- und
Innovationsausschuss.

Prasidial- und Nominierungsausschuss:

Der Pridsidial- und Nominierungsausschuss des Aufsichtsrats traf sich im abgelaufenen Geschiftsjahr zu zehn Sitzungen. In seinen
Sitzungen hat der Présidial- und Nominierungsausschuss mehrheitlich die Sitzungen des Aufsichtsratsplenums vorbereitet. Zu den
Tagesordnungspunkten in seinem ausschlie3lichen Zustindigkeitsbereich tagte der Ausschuss ohne den Vorstand. Hierzu zihlen
insbesondere die Beratungen tiber die Anforderungen an die Eignung von Vorstands- und Aufsichtsratsmitgliedern, die Prozesse zu
deren Uberpriifung, die Ziele zur Zusammensetzung der beiden Organe sowie die jihrliche Evaluationspriifung von Vorstand und
Aufsichtsrat. Im abgelaufenen Geschiftsjahr erfolgten auch Beratungen zur Nachfolgesuche fur Herrn Prof. Dr. Wagner sowie fur
Frau Seignette, deren Amtsperiode reguldr endete. Zudem wurde tiber die Abgabe der notwendigen begriindeten Stellungnahme im
Zusammenhang mit dem Delisting Offer vorbereitet. Dartiber hinaus hat sich der Prdsidial- und Nominierungsausschuss weiterhin
mit Vorstandspersonalia und der Vorbereitung der Hauptversammlung 2023 befasst. AuRerdem wurde die Corporate Governance-
Berichterstattung, inkl. der Erkldrung zur Unternehmensfiihrung und des Berichts des Aufsichtsrats behandelt. Zudem befasste sich
der Présidial- und Nominierungsausschuss mit dem Schulungskonzept des Aufsichtsrats und seiner Ausschiisse.

Risikoausschuss:

Der Risikoausschuss kam im abgelaufenen Geschiftsjahr zu vier Sitzungen zusammen. Dem Ausschuss wurden regelmiRig die Berichte
Gber die Risikolage der Bank vorgelegt und vom Vorstand erldutert. Die Ausschussmitglieder haben die Inhalte mit dem Vorstand
diskutiert und diese zur Kenntnis genommen. Der Ausschuss befasste sich mit den Strategien und Risiken der Bank wie Kredit- und
Landerrisiken, mit Marktrisiken, Liquiditdtsrisiken und Operationellen Risiken sowie Reputations- und IT-Risiken. Der Ausschuss
beschiftigte sich zudem mit der Betrachtung der Risikotragfihigkeit und den Kapitalquoten der Aareal Bank. Uber die Liquidititsver-
sorgung und -steuerung und die Refinanzierung wurde ebenfalls ausfthrlich berichtet. Zudem wurden die Risiken aus den bestehenden
Beteiligungen sowie alle weiteren wesentlichen Risiken vorgestellt. Dartiber hinaus befasste sich der Risikoausschuss mit den Ergeb-
nissen der Prifung des Risikomanagementsystems durch den Abschlussprifer, den Schwerpunkten der Aufsichtstatigkeit der EZB im
Geschiftsjahr 2023 und weiteren aufsichtlichen Versffentlichungen und Anderungen. Der Vorstand hat dem Risikoausschuss zudem
ausfuhrliche Berichte tiber alle Mirkte vorgelegt, in denen die Bank Immobilienfinanzierungsgeschifte betreibt, sowie erganzende
Berichte zu Anlagen in Wertpapierportfolios. Die Berichte und Markteinschitzungen wurden von den Mitgliedern des Ausschusses
eingehend diskutiert. Im Rahmen der Risikoberichterstattung wurden bedeutende Engagements naher erortert und MaBnahmen zum
Abbau von risikobehafteten Kreditengagements vorgestellt und dartiber beraten. Der Risikoausschuss lief3 sich tiber die Sanierungs-
planung und weitere RisikomanagementmaRnahmen berichten. Ferner berichtete der Vorstand in jeder Sitzung des Risikoausschusses
Uber alle abgeschlossenen, laufenden und in Aussicht gestellten Prifungen durch die Aufsicht. Sodann befasste sich der Risikoaus-
schuss mit der turnusmiRig vorzunehmenden Uberpriifung der Konditionen im Kundengeschift. Ferner wurden die Risikoinventur und
die Arbeiten an der Abwicklungsplanung vorgestellt.

Der Ausschuss befasste sich dartiber hinaus in allen Sitzungen mit dem Banken- und dem regulatorischen Umfeld. In einzelnen
Sitzungen wurden Schwerpunkte auf aktuelle Themen gelegt wie z.B. einzelne Risikoarten, die Entwicklung aller Portfolios der Bank
mit Schwerpunkten auf derzeitigen kritischen Entwicklungen in einzelnen Mirkten. Hierzu gehorten auch die intensive Befassung
mit dem Baroportfolio in den USA und dem im Jahresverlauf erfolgten Abbau des Restengagements in Russland und den in diesem
Zusammenhang notwendigen MaRnahmen. Der Risikoausschuss befasste sich zudem in allen Sitzungen mit den durch die Aufsichts-
behdrden vorgenommenen Priifungen, den daraus resultierenden Feststellungen und den Empfehlungen der Aufsichtsbehdrden zu
risikobezogenen Themen. Zudem fanden gemeinsame Sitzungen mit dem Technologie-und Innovationsausschuss zu den Themen
Informationsrisiko/ Informationssicherheit statt.

Mit Ende der ordentlichen Hauptversammlung 2023 ist Frau Seignette turnusgemdR aus dem Aufsichtsrat ausgeschieden. Als Vor-
sitzender des Risikoauschusses ist ihr Herr Giesecke gefolgt.
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Priifungsausschuss:
Der Prifungsausschuss trat im abgelaufenen Geschiftsjahr zu acht Sitzungen zusammen.

Entsprechend den Vorgaben des DCGK erorterte der Priifungsausschuss in seinen Sitzungen im Mai, August und November 2023
die zu veroffentlichenden Ergebnisse der Quartale des Geschiftsjahres mit dem Vorstand und im Mirz die vorldufigen Zahlen fur
das Geschiftsjahr 2022 sowie die Vorstellung der Jahresabschlusspriifung durch den Wirtschaftsprifer und die Prifungsplanung der
Internen Revision. Ferner erfolgte in den Sitzungen des Priifungsausschusses regelmif3ig eine Berichterstattung tiber den aktuellen
Stand und die Planung der zentralen SteuerungsgrofRen im Geschiftsjahr, Giber aktuelle Projekte im Hause der Aareal Bank und tber
die Berichte der Internen Revision und deren Priifungsplanung sowie eine Berichterstattung des Compliance-Beauftragten der Bank.
Ferner hat der Ausschuss den Bericht des Wirtschaftspriifers Gber die Prifung des Jahres- und Konzernabschlusses fur das Geschifts-
jahr 2022 entgegengenommen und die Ergebnisse eingehend mit dem Wirtschaftspriifer diskutiert. Die Mitglieder haben sich mit
den Inhalten der vorgelegten Prifungsberichte auseinandergesetzt und sich auf dieser Basis sowie im Gesprdach mit dem Wirtschafts-
prufer ein Bild vom Priifungsergebnis gemacht. Der Ausschuss befasste sich mit den MalRnahmen des Vorstands zur Behebung
der von Abschlussprifer, Interner Revision und Aufsichtsbehdrden getroffenen Feststellungen und lief3 sich regelméifig tiber den
Status und den Fortschritt bei deren Abarbeitung berichten. Vertreter des Abschlusspriifers nahmen ebenfalls an allen Sitzungen teil.
Ausgenommen hiervon waren die Tagesordnungspunkte zur Beurteilung der Abschlusspriifung und zum Vorschlag zur Wahl des
Abschlussprifers. In allen Sitzungen wurde ein regelmifRiges Update tiber den Stand der bereits genehmigten und erwarteten Nicht-
prifungsleistungen des Abschlusspriifers vorgelegt. Zudem befasste sich der Ausschuss in allen Sitzungen mit dem aktuellen Stand
zur Umsetzung der CSRD. SchlieBlich hat sich der Prifungsausschuss mit dem Konzept und der Prufung der nichtfinanziellen Be-
richterstattung 2023 befasst und diese beschlossen.

Vergiitungskontrollausschuss:

Der Vergtitungskontrollausschuss trat im abgelaufenen Geschéftsjahr zu neun Sitzungen zusammen. Aufsichtsrat und Vergtitungskon-
trollausschuss wurden wihrend des gesamten Geschiftsjahres von dem Vergiitungsbeauftragten unterstiitzt, der an jeder Sitzung teilnahm.

Entsprechend der Vorgabe des § 25d Abs. 12 KWG, die sich in der Geschéftsordnung des Aufsichtsrats der Aareal Bank widerspiegelt,

nimmt der Vorstand an Sitzungen des Verglitungskontrollausschusses nicht teil, bei denen tber die Vergiitung des Vorstands beraten
wird. Im Geschiéftsjahr 2023 tagte der Vergtitungskontrollausschuss acht Mal ohne Teilnahme des Vorstands und in einer Sitzung in

teilweiser Anwesenheit von Vorstandsmitgliedern zu ausgewdhlten TOPs.

Die Sitzungen des Vergiitungskontrollausschusses hatten die dem Ausschuss zugewiesenen Themen hinsichtlich der Befassung mit
den Vergutungssystemen der Bank und allen damit zusammenhdngenden Fragen zum Inhalt. Hierbei wurde, sofern dies als not-
wendig erachtet wurde, Unterstiitzung durch externe Rechts- und Vergtitungsberater herangezogen. Der Ausschuss unterstitzte das
Aufsichtsratsplenum bei der Uberwachung der Einbeziehung interner Kontrollbereiche und aller sonstiger maRgeblicher Bereiche
bei der Ausgestaltung der Vergiitungssysteme und bewertete die Auswirkungen der Vergilitungssysteme auf die Risiko-, Kapital- und
Liquiditatssituation. Dartiber hinaus unterstiitzte der Verglitungskontrollausschuss den Aufsichtsrat bei allen Fragen im Zusammen-
hang mit dem Vergtitungssystem des Vorstands, der Festlegung der Konzernziele 2023 und der Vorstandsziele 2023 und 2024
sowie der Zielerreichung fiir das Vorjahr Die Unterstiitzung des Aufsichtsrats erfolgte in der Regel durch die Vorbereitung von ent-
sprechenden Beschlussempfehlungen. Der Vergltungskontrollausschuss setzte sich zudem mit dem in der Hauptversammlung
am 10. August 2023 beschlossenen Aufsichtsratsvergiitungssystem auseinander. Ferner hat sich der Ausschuss mit der Anpassung
der Vorstandsdienstvertrage zur Umsetzung des von der Hauptversammlung 2022 beschlossenen Vergltungssystems fiir den Vor-
stand und mit dem Vergtitungsbericht 2022 befasst.

Technologie- und Innovationsausschuss:

Der Technologie- und Innovationsausschuss traf sich im abgelaufenen Geschiftsjahr zu vier Sitzungen. Schwerpunkte des Techno-
logie- und Innovationsausschusses waren im Jahr 2023 die IT-Strategie und die IT-Sicherheit der Bank, teilweise gemeinsam mit
dem Risikoausschuss, sowie die Weiterentwicklung der Digitalisierungsstrategie, Markttrends und technologische Entwicklungen.
Ferner hat sich der Technologie- und Innovationsausschuss intensiv mit dem Segment Aareon auseinandergesetzt.
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Teilnahme der Aufsichtsratsmitglieder an den Sitzungen des Plenums und der Ausschiisse:
Sofern Aufsichtsratsmitglieder an einer Sitzung nicht teilnehmen konnten, haben sie vorab ihre Abwesenheit angektindigt und die

Grunde dargelegt. Ein Vertreter der Arbeitnehmerseite war bis zur Niederlegung seines Mandats erkrankt. In der angeftigten Tabelle
sind die Anwesenheiten dargestellt:

Mitglied Teilnahme Anzahl Anwesen-
des Aufsichtsrats Teilnahme Plenum Ausschiisse heiten/Sitzungen*

Prof. Dr. Hermann Wagner 8/8 100 % 29/29 100 % 37 /37
Jean Pierre Mustier 5/5 100% n/1 100% 16/ 16
Sylwia Bach** 8/8 100% 5/5 100% 13/13
Henning Giesecke 8/8 100% 21/ 21 100% 29/29
Denis Hall 8/8 100% 15/15 100% 23/23
Thomas Hawel** 0/0 100% 0/0 100% 00/00
Petra Heinemann-Specht** 8/8 100% 21/21 100% 29/29
Barbara Knoflach 8/8 100% 16/18 89% 24 /26
Jan Lehmann** 8/8 100% 6/6 100% 14/14
Hans-Hermann Lotter 7/8 88% 26/ 28 93% 33/36
Marika Lulay 7/8 88% 13/14 93% 20/ 22
Klaus Novatius** 8/8 100% 17 /19 89% 25/27
Sylvia Seignette 3/3 100% 7/7 100% 10/10
José Sevilla Alvarez 7/8 88% 24/ 24 100% 31/32

* Plenum und Ausschisse; ** Von den Arbeithnehmern gewahit

Jahresabschluss und Konzernabschluss

Die von der Hauptversammlung 2023 zum Abschlusspriifer gewdhlte KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Berlin wurde vom
Aufsichtsrat mit der Jahresabschlussprifung und Konzernabschlusspriifung beauftragt. Der beauftragte Wirtschaftsprifer hat dem
Aufsichtsrat eine Erklarung tiber seine Unabhdngigkeit vorgelegt, die vom Aufsichtsrat entgegengenommen wurde. Der Aufsichtsrat
hat keinen Zweifel an der Richtigkeit des Inhalts dieser Unabhingigkeitserkldrung. Die KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft
hat ihrem Prufungsauftrag entsprochen und den nach HGB erstellten Jahresabschluss und den Lagebericht sowie den nach IFRS er-
stellten Konzernabschluss und den Konzernlagebericht der Aareal Bank AG geprift. Auf Basis der Ergebnisse der Priifungen hat die
KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft die Jahresabschltisse mit einem uneingeschrinkten Prifungsvermerk versehen. Dies gilt
auch fur den vom Vorstand gem. § 312 AktG erstellten Bericht tiber Beziehungen zu verbundenen Unternehmen (Abhingigkeits-
bericht). Dieser wurde vom Abschlusspriifer ebenfalls gepriift und gemiR § 313 AktG mit einem uneingeschrinkten Bestitigungsver-
merk versehen.

Alle Mitglieder des Aufsichtsrats haben die Prafungsberichte sowie alle zugehorigen Anlagen rechtzeitig vor der Sitzung des Auf-
sichtsrats, in der tiber den Jahres- und Konzernabschluss beraten wurde, erhalten. Sie haben sich durch das Studium der tibersandten
Unterlagen tber die Ergebnisse der Prifung informiert. Die Vertreter der Priifungsgesellschaft nahmen an der Sitzung des Aufsichts-
rats teil, in der Gber den Jahres- und Konzernabschluss beraten wurde, und prisentierten ausfuhrlich die Ergebnisse ihrer Prifung.
AnschlieBend standen die Vertreter der KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft dem Aufsichtsrat fur Fragen und ergidnzende Erldu-
terungen zur Verfugung. Alle Fragen wurden zur Zufriedenheit des Aufsichtsrats beantwortet.

Der Jahresabschluss und der Lagebericht der AG nach HGB sowie der Konzernabschluss und der Konzernlagebericht nach IFRS,
der Gewinnverwendungsvorschlag des Vorstands sowie die Prifungsberichte wurden ausfuhrlich erortert. Gegen die Ergebnisse der
Prifung ergaben sich keine Einwendungen. Der Aufsichtsrat hat in seiner Sitzung vom 19. Mérz 2024 dem Ergebnis der Prifung
zugestimmt. Damit hat der Aufsichtsrat den Jahresabschluss der Aareal Bank AG nach HGB festgestellt und den Konzernabschluss
nach IFRS gebilligt. Der Aufsichtsrat hat den Gewinnverwendungsvorschlag des Vorstands geprift und mit diesem diskutiert.
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Nichtfinanzieller Bericht

Prafungsausschuss und Aufsichtsrat haben sich in ihren Sitzungen vom 21. und 22. Mdrz 2023 sowie der Priafungsausschuss am
I1. Dezember 2023 mit Nachhaltigkeitsthemen und der Berichterstattung hierzu befasst.

Der Prufungsausschuss des Aufsichtsrats hat sich in seiner Sitzung vom 21. Mdrz 2023 zudem mit dem zusammengefassten ge-
sonderten nichtfinanziellen Bericht 2022 und dem Ergebnis der Priifung durch KPMG befasst. Vertreter des Prifers nahmen an der
Sitzung des Priifungsausschusses teil und berichteten tiber die wesentlichen Ergebnisse ihrer betriebswirtschaftlichen Priifung nach
ISAE 3000 (Revised) zur Erlangung einer begrenzten Sicherheit (,limited assurance). Sie beantworteten erginzende Fragen der
Ausschussmitglieder. Der Prifungsausschuss hat das Prifungsergebnis von KPMG plausibilisiert und dem Aufsichtsrat seine Bewer-
tung des nichtfinanziellen Berichts und die Analyse des Prifungsergebnisses von KPMG vorgestellt. Darliber hinaus hat der Pru-
fungsausschuss dem Aufsichtsrat empfohlen, sich dem Prifungsergebnis von KPMG anzuschlieBen. Der Aufsichtsrat ist dem gefolgt
und hat am 27. Mdrz 2023 als Ergebnis seiner Prufung festgestellt, dass keine Einwinde gegen den nichtfinanziellen Bericht und
das Ergebnis der Priifung durch KPMG zu erheben sind.

Angebot der Atlantic BidCo GmbH

Nachdem sich die Atlantic BidCo GmbH im Rahmen ihres &ffentlichen Ubernahmeangebots in 2022 84 % der Aktien der Aareal Bank
sichern konnte, teilte diese am 22. Mai 2023 mit, dass alle Angebotsbedingungen erfullt sind, nachdem die Europdische Zentral-
bank den Mehrheitserwerb gebilligt hat und das Angebot damit vollzogen werden konnte. Bei Vollzug des Angebots am

7. Juni 2023 verftigte die Atlantic BidCo tber knapp 90 % der Aktien.

Am 20. September 2023 wurde zwischen der Aareal Bank AG und der Atlantic BidCo GmbH eine Delisting Vereinbarung abgeschlos-
sen; in der Folge wurde ein Delisting Offer der Atlantic BidCo veroffentlicht, das am 21. November 2023 auslief. Die Atlantic BidCo
hat dazu verlautbart, dass sie nach Vollzug des Delisting Offer eine Beteiligung von tber 95% an der Aareal Bank hilt.

Hauptversammlung

Aufgrund des oben beschriebenen Ablaufs des [Ibernahmeangebots der Atlantic BidCo GmbH wurde die urspriinglich fiir Mai 2023
geplante ordentliche Hauptversammlung auf den 10. August 2023 vertagt. Die Beschlussvorschlige der Verwaltung wurden von der
Hauptversammlung mit groRer Mehrheit angenommen. Neben der Billigung des Vergilitungsberichts erfolgte die Beschlussfassung
tber die Aufsichtsratsvergiitung sowie die Wahl eines neuen Aufsichtsratsmitglieds mit einer sehr hohen Zustimmungsquote.

Personalia
Im Aufsichtsrat ergaben sich im Berichtsjahr folgende personellen Anderungen:

Herr Hawel hat Mitte Mdrz 2023 sein Mandat niedergelegt. Frau Bach ist fur Herrn Hawel als Ersatzkandidatin mit Wirkung zum
16. Mdrz 2023 nachgeriickt.

Frau Seignette schied mit Ende der Hauptversammlung am 10. August 2023 aus dem Aufsichtsrat aus, da ihre reguldre Amtszeit
endete. Fur sie ist Herr Jean Pierre Mustier in den Aufsichtsrat gewdhlt worden.

Der Aufsichtsrat dankt Frau Seignette fiir die langjdhrige bereichernde und konstruktive Zusammenarbeit und wtinscht ihr far ihre
Zukunft alles Gute. Die Mitglieder des Aufsichtsrats freuen sich auf die Zusammenarbeit mit Herrn Mustier.

Herr Lotter und Frau Lulay unterliegen einem Interessenkonflikt i.S.d. E.1 DCGK: Herr Lotter ist Geschiftsfiihrer der Atlantic BidCo
GmbH, die eine Mehrheit an der Aareal Bank im Rahmen eines offentlichen Ubernahmeangebots erworben hat. Aus diesem Grund
hat sich Herr Lotter bei allen Diskussionen und Beschlussfassungen im Zusammenhang mit der Atlantic BidCo GmbH enthalten.
Hinsichtlich Frau Lulay, geschiftsfiihrende Direktorin der GFT Technologies SE, besteht eine Geschiftsbeziehung zwischen der
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Aareal Bank AG und der GFT Technologies SE, die grundsitzlich als wesentlich i.S.d. Conflict of Interest Policy des Vorstands und
des Aufsichtsrats anzusehen ist, wobei die Geschiftsbeziehung fiir die praktische Arbeit des Aufsichtsrats der Aareal Bank nicht
relevant wird. Frau Knoflach und Herr Giesecke unterliegen lediglich einem potenziellen Interessenkonflikt. Sollte es im Aufsichtsrat
der Aareal Bank zu einer Befassung kommen, die einen tatsdchlichen Interessenkonflikt betrifft, enthalten sich die jeweiligen Auf-
sichtsratsmitglieder bei der Diskussion sowie der Beschlussfassung.

Aus- und WeiterbildungsmafSnahmen

Gemils dem Schulungskonzept des Aufsichtsrats haben sich der Aufsichtsrat und seine Ausschiisse im September 2023 mit der
Ermittlung des jeweiligen Schulungsbedarfs fur das Folgejahr befasst. Der ermittelte Schulungsbedarf wurde vom Présidial- und
Nominierungsausschuss gesamthaft aufbereitet und dem Aufsichtsrat im Dezember 2023 zusammen mit einem Beschlussvorschlag
fur ein konkretes Schulungskonzept fir das Folgejahr vorgelegt.

Ferner fanden in den Aufsichtsratssitzungen regelmifRig im Rahmen von Deep Dives oder zusitzlichen Informationsterminen
Weiterbildungen tber aktuelle oder vom Aufsichtsrat als relevant befundene Themen statt. Auch in Fortbildungs- und Informations-
veranstaltungen durch den von der Hauptversammlung gewihlten Wirtschaftspriifer wurde der Aufsichtsrat tber relevante Entwick-
lungen der Rahmenbedingungen informiert.

Der Aufsichtsrat spricht dem Vorstand und allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern des Konzerns seinen Dank fir ihren Einsatz,

ihr weiterhin herausragendes Engagement und ihre Flexibilitdt im vergangenen Geschiftsjahr 2023 aus. Die Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter haben mit diesem anhaltenden Engagement, hoher Motivation und Ausdauer dazu beigetragen, dass das Unternehmen
nicht nur reibungslos die wechselnden Herausforderungen in den internationalen Markten gut bewiltigen konnte. Sie haben auch
unter sich dynamisch dndernden Rahmenbedingungen an einer Vielzahl von Projekten weitergearbeitet, mit denen wichtige Weichen
fur die Zukunft gestellt werden konnten. Hierdurch wurde wieder einmal der grof3e Teamgeist deutlich, der die Aareal Bank aus-
zeichnet.

Frankfurt am Main, im Marz 2024

Fir den Aufsichtsrat

Jean Pierre/Mustier
(Vorsitzender)
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Adressen

Zentrale Wiesbaden

Aareal Bank AG
Paulinenstrafde 15
65189 Wiesbaden
Telefon: +49 611 3480
Fax: +49 611 3482549

Strukturierte Immobilien-
finanzierungen

Dublin

Office 14

Fitzwilliam House

3/4 Pembroke Street

Upper Dublin

Dublin 2, D02 VN24, Irland
Telefon: +353 1 6369220
Fax: +353 1 6702785

Istanbul

Ebulula Mardin Caddesi

Maya Meridyen | s Merkezi
D:2 Blok - Kat. 11

34335 Akatlar-Istanbul, Turkei
Telefon: +90 212 3490200
Fax: +90 212 3490299

London

6th Floor, 6,78 Tokenhouse Yard
London EC2R 7AS,
Grofbritannien

Telefon: +44 20 74569200
Fax: +44 20 79295055

New York

Aareal Capital Corporation

360 Madison Avenue, 18th Floor
New York, NY-10017 USA
Telefon: +1 212 5084080

Fax: +1 917 3220285

Paris

29 bis, rue d’Astorg
75008 Paris, Frankreich
Telefon: +33 1 44516630
Fax: +33 1 42662498

Rom

Via Mercadante, 12/ 14
00198 Rom, ltalien

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

Singapur

Aareal Bank Asia Limited

3 Church Street

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

Stockholm

Norrmalmstorg 14

11146 Stockholm, Schweden
Telefon: +46 8 54642000
Fax: +46 8 5464200l

Warschau

RONDO | - Rondo ONZ 1
00-124 Warschau, Polen
Telefon: +48 22 5380060
Fax: +48 22 5380069

Wiesbaden
Paulinenstrafde 15

65189 Wiesbaden

Telefon: +49 611 3482950
Fax: +49 611 3482020

Aareal Estate AG
Paulinenstrafse 15

65189 Wiesbaden

Telefon: +49 611 3482446
Fax: +49 611 3483587

Banking & Digital
Solutions

Aareal Bank AG

Banking & Digital Solutions
Paulinenstrafse 15

65189 Wiesbaden

Telefon: +49 611 3482967
Fax: +49 611 3482499

Banking & Digital Solutions
Filiale Berlin

SpreePalais
Anna-Louisa-Karsch-Stralze 2
10178 Berlin

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

Banking & Digital Solutions
Filiale Essen

Alfredstrale 220

45131 Essen

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

Banking & Digital Solutions
Filiale Rhein-Main
Paulinenstrafse 15

65189 Wiesbaden

Tel.-Hotline: +49 611 3482000

Fax: +49 611 3483002

Aareal First Financial
Solutions AG
Isaac-Fulda-Allee 6

55124 Mainz

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

Deutsche Bau- und Grund-
stiicks-Aktiengesellschaft
Lievelingsweg 125

53119 Bonn

Telefon: +49 228 5180

Fax: +49 228 518298

plusForta GmbH
TalstralRe 24

40217 Dusseldorf

Telefon: +49 211 5426830
Fax: +49 211 54268330

Aareon

Aareon AG
Isaac-Fulda-Allee 6
55124 Mainz

Telefon: +49 6131 3010
Fax: +49 6131 301419
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