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Geschéaftsbericht 2020 Aareal Bank Konzern

Die Aareal Bank Gruppe ist ein internationaler

Immobilienspezialist. Sie ist in Gber 20 Lindern
auf drei Kontinenten — in Europa, Nordamerika
und Asien/Pazifik — aktiv.

Grundlagen des Konzerns

Geschaftsmodell

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

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

Strukturierte Inmobilienfinanzierungen

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

Der regionale Vertrieb der Aareal Bank ist in den
einzelnen Regionen weltweit in Vertriebszentren
geordnet. Neben den Fachleuten vor Ort befinden
sich am Standort Wiesbaden die Vertriebszentren

der Branchenspezialisten mit Expertenteams fur die
Finanzierung von Hotels, Einzelhandels- und
Logistikimmobilien sowie mit Blick auf die kunden-
spezifischen Erfordernisse fiir Fondskunden.

In Europa bestehen zwei regionale Vertriebs-
zentren. In einem Hub sind die Vertriebsaktivitaten
fur das Gebiet der Eurozone gebiindelt mit den
Schwerpunkten Benelux, Deutschland, Frankreich,
Italien und Spanien. Ein weiterer Hub konzentriert
sich auf die Aktivititen aufRerhalb der Eurozone
mit den Schwerpunkten GroRbritannien sowie
Mittel- und Osteuropa. Der Vertrieb in Nordeuropa
wird von der Zentrale in Wiesbaden aus gesteuert.
Den Hubs stehen nach wie vor Zweigniederlas-
sungen in Paris, Rom, London, Stockholm und
Warschau zur Verfigung. Daneben hilt die Zweig-
niederlassung Dublin Wertpapiere. In Madrid,
Moskau und Istanbul gibt es Représentanzen.

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

Refinanzierung

Die Aareal Bank ist ein aktiver Emittent von Pfand-
briefen, die einen bedeutenden Anteil an ihren
langfristigen Refinanzierungsmitteln ausmachen.
Die Qualitat 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 Schuld-
verschreibungen. Je nach Marktgegebenheit werden
grofRe offentliche Emissionen oder Privatplatzie-
rungen begeben. Zudem generiert die Bank im
Segment Consulting/Dienstleistungen Bank Ein-
lagen aus der Wohnungswirtschaft, die eine strate-
gisch wichtige zusitzliche Refinanzierungsquelle
darstellen. Dartiber hinaus verftigt sie Gber Einlagen
institutioneller Geldmarktinvestoren.
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Consulting/Dienstleistungen Bank

Im Segment Consulting/Dienstleistungen Bank
(vormals Bankbereich Wohnungswirtschaft, ab

1. Januar 2021 Banking & Digital Solutions) bietet
die Aareal Bank Gruppe ihren Kunden aus der
institutionellen Wohnungswirtschaft, gewerblichen
Immobilienfirmen sowie der Energie- und Versor-
gungswirtschaft unter anderem Dienstleistungen
fur die Verwaltung von wohnwirtschaftlich genutzten
Immobilien und die integrierte Abwicklung von
Zahlungsverkehrsstromen an. Mit BK Ol vertreibt
sie ein Verfahren zur automatisierten Abwicklung
von Massenzahlungsverkehr in der deutschen
Immobilienwirtschaft. Das Verfahren ist in lizenzierte
Buchhaltungssysteme integriert. Im Zusammenhang
mit dem tber die Systeme der Aareal Bank laufen-
den Zahlungsverkehr werden Einlagen generiert,
die wesentlich zur Refinanzierung der Aareal Bank
Gruppe beitragen. Neben der deutschen Immo-
bilienwirtschaft ist die deutsche Energiewirtschaft
fur die genannten Leistungen eine zweite wichtige
Kundengruppe des Segments. Dies ermdglicht das
Angebot weiterer Produkte, die die branchentber-
greifende Zusammenarbeit der Kundengruppen er-
leichtern, indem Uber durchgehende digitale Pro-
zesse Synergien erreicht werden. Mit ihrem wach-
senden Produktangebot an digitalen Produkten und
Abrechnungslésungen innerhalb dieses Segments
stérkt die Aareal Bank Gruppe ihre Marktposition
weiter. Dazu zdhlen sowohl eine mobile Losung zum
Erfassen und Weiterverarbeiten von Zihlerstanden,
eine Plattforml6sung zum Management von B2B-
Zahlungsprozessen und Services als auch eine
Losung zur Erleichterung des Abrechnungsmanage-
ments komplexer Zahlungsstrome, die eine erste
Anwendung im Bereich der E-Mobilitét findet.

Aareon

Im Segment Aareon bietet der Aareon Teilkonzern
seinen Kunden Losungen in den Bereichen Bera-
tung, Software und Services zur Optimierung von
IT-gestutzten Geschéftsprozessen und zum Aus-
bau der Geschiftsmodelle im digitalen Zeitalter.
Die Aareon ist an 39 Standorten in Deutschland,
Finnland, Frankreich, GroRbritannien, den Nieder-
landen, Norwegen, Osterreich, Ruminien (Entwick-

lungsgesellschaft), Schweden und der Schweiz ver-
treten. Das Angebotsportfolio Aareon Smart World,
bestehend aus ERP (Enterprise-Ressource-Plan-
ning-Systemen) und digitalen Losungen, vernetzt
Immobilienunternehmen und ihre Mitarbeiter mit
Kunden, Geschiftspartnern sowie technischen
Gerédten in Wohnungen und Geb&uden. Die ERP-
Systeme sorgen fur wiederkehrende Umsatzerlse
und sind Ansatzpunkt fur Cross-Selling-Aktivitdten
fur die digitalen Losungen. Das Portfolio von
digitalen Losungen wird von den internationalen
Forschungs- und Entwicklungsteams und durch
Kooperationen mit PropTech-Unternehmen stetig
ausgebaut. Die Aareon profitiert von einem ldnder-
Gbergreifenden Know-how-Transfer und nutzt die
jeweiligen linderspezifischen Schwerpunkte der
Digitalisierung fir den Ausbau ihres Angebotsport-
folios. Sowohl in der DACH-Region als auch inter-
national bietet die Aareon Software-L6sungen an,
die in verschiedenen Betriebsarten genutzt werden
konnen: Inhouse, Hosting und Software-as-a-
Service (SaaS) aus der exklusiven Aareon Cloud.

Steuerungssystem

Die Steuerung des Aareal Bank Konzerns erfolgt
auf Basis finanzieller Leistungsindikatoren unter
Berticksichtigung der Risikotragfiahigkeit. Die Steue-
rung erfolgt tbergreifend auf Konzernebene. Sie
ist dariber hinaus segmentspezifisch ausgestaltet.
Grundlage der Steuerung ist eine jahrlich erstellte
mittelfristige Konzernplanung, die auf die langfristige
Geschiftsstrategie des Konzerns ausgerichtet ist.
Die fiir die Steuerung und Uberwachung erforder-
liche Informationsversorgung erfolgt durch ein um-
fangreiches regelméRiges (Management-)Reporting.

Die folgenden im Rahmen der Geschifts- und
Ertragsteuerung verwendeten Kennzahlen stellen
wesentliche finanzielle Leistungsindikatoren fur den
Aareal Bank Konzern dar. Im Rahmen des Strategic
Review wurden sie zum Jahreswechsel tiberarbeitet
ebenso die Bezeichnung fiir das Segment Consul-
ting/Dienstleistungen Bank. Bei der harten Kern-
kapitalquote wird aufgrund der Steuerungsrelevanz
auf die sogenannte phase-in-Quote nach Basel IV
abgestellt:
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e Konzern

- Zinstiberschuss (nach IFRS)

= Provisionsuiberschuss (nach IFRS)

- Risikovorsorge (nach IFRS)

- Verwaltungsaufwand (nach IFRS)

- Betriebsergebnis (nach IFRS)

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

— Den Stammaktiondren der Aareal Bank
zugeordnetes Konzernergebnis®
(bis 31. Dezember 2020)

- Ergebnis je Stammaktie (EpS)?

- Harte Kernkapitalquote (CET I-Quote)
— Basel IV (geschitzt) —
(ab 1. Januar 2021 phase-in)

e Segment Strukturierte Immobilien-
finanzierungen
— Neugeschift®
— Kreditportfolio der Aareal Bank Gruppe

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

— Durchschnittliches wohnungswirtschaftliches
Einlagenvolumen
— Provisionsuiberschuss (nach IFRS)

e Segment Aareon
— Umsatzerlose (nach IFRS)
- Adjusted EBITDA®

Im Rahmen des bestehenden Risikomanagement-
systems werden die einzelnen Risikopositionen
der dem Aareal Bank Konzern angehorenden
Gesellschaften zentral gesteuert und Giberwacht.
Alle steuerungsrelevanten Informationen werden
methodisch gesammelt und analysiert, um ge-

eignete Strategien zur Risikosteuerung und -tber-
wachung zu entwickeln. Ergdnzend dazu setzen
wir Vorschaumodelle zur Bilanzstruktur, Liquiditét
und Portfolioentwicklung fir die strategische
Geschifts- und Ertragsplanung ein. Neben den
geschiftsbezogenen Steuerungsinstrumenten
nutzen wir verschiedene weitere Instrumente zur
Optimierung unserer Organisation und der Arbeits-
prozesse. Hierzu zdhlen z.B. ein umfassendes
Kostenmanagement, eine zentrale Steuerung von
Projektaktivitdten und das Personalcontrolling.

Im Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen
kommen erginzende Steuerungsinstrumente und
Kennzahlen hinzu. Das Immobilienfinanzierungs-
portfolio 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 Geschéftsdaten aus, simu-
lieren auf dieser Basis infrage kommende Kredit-
geschiftsstrategien und identifizieren ein Zielport-
folio, das Gegenstand der Konzernplanung ist.
Dies erleichtert es uns, Marktverdnderungen frih-
zeitig zu identifizieren und auf diese zu reagieren.
Die aktive Portfoliosteuerung ermoglicht die Opti-
mierung der Allokation des Eigenkapitals auf die
aus Risiko- und Ertragssicht attraktivsten Produkte
und Regionen im Rahmen unserer Strategie. Durch
Berlicksichtigung von Maximalanteilen fir einzelne
Linder, Produkte und Objektarten im Portfolio
gewidhrleisten wir dabei eine hohe Diversifizierung
und vermeiden Risikokonzentrationen.

In den Segmenten Consulting/Dienstleistungen
Bank und Aareon gibt es ebenfalls spezifische
SteuerungsgrofRen fur das jeweilige Geschift. Das
wohnungswirtschaftliche Einlagenvolumen und der

" RoE vor Steuern =

Betriebsergebnis ./. Nicht beherrschenden Anteilen zurechenbares Konzernergebnis ./. AT1-Kupon

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

Konzernergebnis ./. Nicht beherrschenden Anteilen zurechenbares Konzernergebnis ./. AT1-Kupon (netto)

2 RoE nach Steuern =

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

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

Betriebsergebnis ./. Ertragsteuern ./. Nicht beherrschenden Anteilen zurechenbares Konzernergebnis ./. AT1-Kupon (netto)

YEpS =

Anzahl der Stammaktien

9 Neugeschaft = Erstkreditvergabe zuzlglich Prolongationen

6 Earnings before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization” vor strategischen Investitionen (Venture- und M&A-Aktivitaten)

und ohne Einmaleffekte
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Provisionstiberschuss sind wesentliche finanzielle
Leistungsindikatoren fiir das Segment Consulting/
Dienstleistungen Bank. Die Aareon wird auf Basis
von fir Software-Unternehmen hiufig verwendeten
ZielgrofRen wie den Umsatzerl6sen und dem
Adjusted EBITDA" gesteuert.

Wirtschafisbericht

Gesamtwirtschaftliche Rahmen-
bedingungen

Die Covid-19-Pandemie, die sich im ersten Quar-
tal 2020 weltweit ausbreitete, und die in diesem
Zusammenhang ergriffenen Malinahmen fiihrten
in einer sehr kurzen Frist zu einem dramatischen
Einbruch der Wirtschaftsleistung. Zahlreiche Volks-
wirtschaften wurden in der ersten Jahreshilfte vor
enorme Belastungen gestellt, wie sie teilweise seit
dem 2. Weltkrieg noch nicht zu beobachten waren.
Als Folge der InfektionsschutzmalRnahmen, die

das offentliche Leben in zahlreichen Lindern kom-
plett zum Erliegen brachten und verschiedene
Dienstleistungen zeitweise untersagten sowie auch
durch den Zusammenbruch verschiedener Liefer-
ketten stiirzte die Weltwirtschaft ab Mirz in eine
tiefe Rezession. Das zweite Halbjahr zeigte eine
deutliche Erholung, die sich im Zeitverlauf verlang-
samte und durch erneute Lockdowns in vielen
Landern am Ende des Jahres zum Erliegen kam.
Staatliche Hilfsmaf3nahmen und die sehr lockere
Geldpolitik milderten die negativen Effekte auf die
Wirtschaftsteilnehmer in Teilen ab.

Konjunktur

In der Eurozone ging die Wirtschaftsleistung infolge
der Covid-19-Pandemie in 2020 um 71 % gegen-
tber 2019 zurtck. Im ersten Halbjahr 2020 lag der
Riickgang noch bei 15,0 % im Vergleich zum Vor-
jahreszeitraum. Im dritten Quartal 2020 erholte sich
die Wirtschaft mit 12,5 % gegentiber dem zweiten
Quartal 2020. Durch erneute Lockdowns im vierten
Quartal 2020 zeigte sich in einzelnen Euroldndern
ein erneuter Riickgang. Dabei wurde der Dienst-
leistungssektor am stérksten getroffen, die Industrie-

produktion zeigte sich dabei stabiler. Zur Abmilde-
rung der Folgen setzten die Staaten verschiedene
Hilfs- und UnterstiitzungsmaRnahmen ein, welche
von Zahlungsmoratorien bis hin zu direkten Hilfs-
zahlungen reichten. Die Mal3nahmen unterschieden
sich dabei in den jeweiligen Landern, insgesamt
beliefen sich die Hilfsmafinahmen auf 4,5% des
Bruttoinlandsprodukts der Eurozone. Infolge stiegen
die Staatsschuldenquoten in der Eurozone an.

Lidnder, welche nicht der Eurozone angehdéren,
zeigten teilweise einen etwas milderen Abschwung.
Insbesondere in Schweden war der Riickgang der
Wirtschaftsleistung milder als im Rest der EU. In
Polen lag die Wirtschaftsleistung 2,9 % unter dem
Wert des Vorjahres. In der Tschechischen Republik
war der Riickgang mit 6,8 % in 2020 dahingegen
durch die Pandemie stérker belastet als in Polen
oder Schweden.

Im Vereinigten Konigreich machte sich neben der
Pandemie auch der Brexit weiter bemerkbar. Zum
Ende des Jahres 2020 endete die Ubergangsphase
nach dem Austritt des Vereinigten Konigreichs aus
der EU am 31. Januar 2020. Dabei konnte mit der
EU Ende Dezember 2020 ein Handelsabkommen
getroffen werden, sodass ein harter Brexit mit vielen
Handelsbeschrankungen abgewendet wurde. Das
Handelsabkommen sichert dabei u.a. Zollfreiheit
und unbegrenzten Warenverkehr, allerdings mit er-
hohten biirokratischen Hiirden. Zudem endete auch
im Vereinigten Konigreich das Jahr 2020 mit einem
harten Lockdown, was belastend wirkte. Insgesamt
ging das Bruttoinlandsprodukt im Jahresverlauf 2020
um 10,3 % gegenuber dem Jahr 2019 zurtick.

In den USA fiel die Wirtschaftsleistung infolge der
Covid-19-Pandemie in 2020 um 3,5 %, dabei war
die Erholung insbesondere im dritten Quartal 2020
ausgeprdgt. Im Laufe des Jahres 2020 wurden
mehrere staatliche Hilfsprogramme aufgelegt, das
letzte davon gegen Ende Dezember. Unsicherheiten
rund um die Prisidentschaftswahl hatten zusatz-

" Earnings before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization”
vor strategischen Investitionen (Venture- und M&A-Aktivitaten) und
ohne Einmaleffekte
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lich negativ gewirkt, zum Jahresende 2020 zeigte
sich dabei eine Entspannung. In Kanada lag das
Bruttoinlandsprodukt zum Ende des Jahres 2020
um 5,5 % niedriger als im Vorjahr.

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

Jahrliche Veranderung des realen
Bruttoinlandsprodukts

in %

Europa

Eurozone -7,1 1,3
Belgien -7,1 1,7
Deutschland -5,3 0,6
Finnland -3,2 1,1
Frankreich -9,1 1,5
[talien -9,0 0,3
Niederlande -3,9 1,6
Osterreich 7,5 1,4
Spanien -11,1 2,0
weitere europaische Lander

GroBbritannien -10,3 1,4
Polen -2,9 4.6
Russland -3,8 1,3
Schweden -3,0 1,4
Schweiz -3,1 11
Nordamerika

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

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

" Vorlaufige Zahlen; 2 Angepasst an finale Zahlen

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

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

Finanz- und Kapitalmarkte, Geldpolitik
und Inflation

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

Die Europiische Zentralbank (EZB) hat im Jahr
2020 ihre Geldpolitik mehrfach angepasst, um in
Zeiten erhohter Unsicherheit glinstige Finanzie-
rungsbedingungen fiir die Realwirtschaft zu fordern.
Wihrend der Leitzins im Jahresverlauf unverdndert
bei null Prozent blieb, wurde im Mérz das seit
September 2019 existierende und unbefristete An-
leihenankaufprogramm APP um 120 Mrd. € bis
zum Jahresende 2020 aufgestockt und wird ab
2021 auf dem Basisniveau von 20 Mrd. € monat-
lich weiterlaufen. Zusitzlich wurde im Mérz ein
Pandemic Emergency Purchase Programme (PEPP)
fur Anleihen offentlicher und privater Schuldner
hinzugeftigt. Im Laufe des Jahres wurde das Volu-
men dieses Programms in mehreren Schritten von
urspringlich 750 Mrd. € 2020 auf 1,85 Bill. €
aufgestockt und seine Laufzeit bis mindestens
Mirz 2022 verlingert, zuletzt im Dezember. Ruick-
zahlungen aus fillig werdenden Anleihen, die im
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Rahmen des PEPP gekauft wurden, wird die EZB
mindestens bis Ende 2023 wieder anlegen. Zusitz-
lich dazu wurden die Bedingungen fiir gezielte
langerfristige Refinanzierungsgeschifte (TLTRO 3 —
Targeted Long-term Refinancing Operations 3) im
Mirz 2020 gelockert und im Dezember verldngert,
wodurch Banken Anreize gesetzt werden, die
Kreditvergabe aufrechtzuerhalten. Gelingt es den
Banken, die sich an dieser Refinanzierung beteiligen,
in einer Referenzperiode eine positive Nettokredit-
vergabe an Nicht-Finanz-Unternehmen und Privat-
personen in der Eurozone zu realisieren, so stellt
dies eine attraktive Refinanzierungsmaglichkeit dar,
mit einem negativen Zinssatz, der tiber den Ein-
lagesatz der EZB hinausgeht. Daneben gibt es
noch eine Reihe weiterer Konditionalitdten dieses
Programms.

Auch die US-amerikanische Zentralbank FED er-
griff im Jahr 2020 umfangreiche Malnahmen, um
die Kreditvergabe an Haushalte und Unternehmen
zu unterstiitzen und Liquiditdt im Bankensystem
freizusetzen. Durch zwei Zinssenkungen am 3.
und 15. Mérz wurde der Leitzins um insgesamt
150 Basispunkte auf einen Korridor von 0-0,25 %
gesenkt. Als weiteren Stimulus hatte die FED am
15. Mirz beschlossen, ihr Ankaufprogramm fiir
Staatsanleihen und hypothekengesicherte Wert-
papiere auf unbegrenztes Volumen zu erh6hen.
Dartiber hinaus wurden im ersten Halbjahr zahl-
reiche Kreditprogramme gestartet, um private und
offentliche Schuldner mit Liquiditédt zu versorgen
und die Funktionsfihigkeit der Kreditmarkte weiter
zu fordern. Ein Teil dieser Programme gilt nur fur
das Jahr 2020 und wird anschliefend nicht weiter
fortgesetzt. Am 27 August kam es auflerdem zu
einer Anderung der Forward-Guidance, wodurch
die aktuelle Niedrigzinspolitik mittelfristig bestehen
bleiben dirfte. Demnach gibt es eine Neuaus-
legung des Inflationsziels auf eine Erreichung von
2% im Durchschnitt. Aus der Umstellung auf die
Durchschnittssicht folgt, dass auch ein gewisses
Uberschreiten des 2-%-Ziels tolerierbar wird. Auch
sollen bei der Festlegung des geldpolitischen Kurses
nicht mehr die Abweichungen vom maximalen
Beschéftigungslevel berticksichtigt werden, sondern
nur noch eine Unterschreitung.

Die Bank of England hat mit zwei Zinssenkungen
im Midrz 2020 den Leitzins auf 0,1 % gesenkt.

Zusitzlich wurde in mehreren Schritten das Kauf-
programm fur Staats- und Unternehmensanleihen

auf einen Zielwert von 895 Mrd. GBP ausgeweitet.

Die kurzfristigen Zinsen" lagen zum Jahresende
2020 im Vergleich zum Jahresende 2019 im Euro-
raum um 1[5 Basispunkte und in Schwedischen
Kronen um 25 Basispunkte niedriger. In US-Dollar
und Kanadischen Dollar gingen sie um etwa

160 Basispunkte zurtick. In Britischen Pfund und in
Australischen Dollar belief sich der Riickgang auf

rund 75 Basispunkte respektive rund 90 Basispunkte.

Die langfristigen Zinsen? gingen in allen Wih-
rungsrdumen, die fir die Aareal Bank relevant sind,
am Jahresanfang zundchst zurtick. Als direkte Folge
der Pandemie stiegen sie im April 2020 in allen
relevanten Wihrungen um etwa 40 bis 50 Basis-
punkte an. Gemessen in EUR fielen sie dann kon-
tinuierlich bis zum Jahresende 2020 und lagen im
Vergleich zum Jahresanfang etwa 50 Basispunkte
niedriger. In USD gemessen fielen sie bis zur Jahres-
mitte 2020, um dann bis zum Jahresende 2020
wieder anzusteigen. Am Ende des Jahres 2020
lagen sie rund 90 Basispunkte unter dem Jahres-
endwert von 2019. Ahnlich entwickelten sich die
langfristigen Zinsen gemessen in Britischen Pfund,
am Ende des Jahres 2020 lagen sie weiter rund
60 Basispunkte unter dem Vorjahresendwert.

In Schwedischen Kronen zeigte sich am Ende des
Jahres 2020 ein geringerer Riickgang mit etwa

30 Basispunkten im Vergleich zum Vorjahr.

Staatsanleihen mit zehnjéghriger Laufzeit zeigten ein
uneinheitliches Bild im Gesamtjahr 2020. Wihrend
die Renditen in den als ,safe Haven“ geltenden
Lindern im Zuge der Covid-19-Pandemie zurtick-
gingen, stiegen sie in Italien und Spanien zunichst
an. In den USA, in Schweden und im Vereinigten
Konigreich stiegen die Renditen in der zweiten
Jahreshilfte 2020 wieder an, wihrend sie in ltalien

 Gemessen an den 3-Monats-Zinsen Euribor, Libor oder
vergleichbar in jeweiliger Wahrung
2 Gemessen an Swaps in jeweiliger Wahrung
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Leitzinsentwicklung im Jahr 2020"
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' Bei den Leitzinsen der FED wurde der obere Wert des Korridors dargestellt.

und Spanien wieder zuriickgingen. Am Jahresende
2020 lagen die Renditen in allen betrachteten
Landern unter dem Niveau des Jahresendes 2019.

Der Primdrmarkt im Covered-Bond-Segment in
der Eurozone war im Jahr 2020 trotz der aktuellen
Covid-19-Pandemie aufgrund der expansiven
Geldpolitik der EZB von ruckldufigen Renditen
gekennzeichnet. Auch Senior-preferred-Anleihen
vieler europdischer Banken wurden mit einer
negativen Rendite gehandelt. Die geldpolitischen
MaRnahmen wie der TLTRO der EZB fiihrten auch
zu einem deutlich geringeren Volumen an Pfand-
briefneuemissionen gegentiber 2019.

Regulatorisches Umfeld

Das Umfeld fur Kreditinstitute ist weiterhin durch
eine hohe Dynamik der regulatorischen Anforde-
rungen und Anderungen in der Bankenaufsicht
gepragt. Hierzu zahlt insbesondere die Umsetzung
der durch die Group of Governors and Heads of
Supervision (GHOS) des Baseler Ausschusses
beschlossenen Finalisierung von Basel lll im EU-
Recht (sog. Basel IV). Dartiber hinaus fiihrten die
Uberarbeitung aufsichtlicher Regelungen (CRR I,
CRD V, BRRD 1l und SRMR 1) auf EU-Ebene
sowie die EBA-Papiere (PD- und LGD-Schitzung,

Behandlung ausgefallener Risikopositionen und
Bestimmung der Downturn-LGD in einer Ab-
schwungperiode) zu weiteren regulatorischen Ver-
anderungen. Daneben sind auch die Vorgaben
durch die EZB, EBA und EU-Kommission zur
Behandlung von Non-Performing Loans zu beriick-
sichtigen. Im Hinblick auf Covid-19 haben das
IASB und mafdgebliche Aufsichtsbehdrden wie die
EBA, die EZB und die ESMA Empfehlungen zur
Umsetzung in den Prozessen und bei der Risiko-
quantifizierung formuliert, die wir entsprechend
berticksichtigt haben. Daneben wurden neue Mel-
devorgaben wie das Covid-19-Reporting eingeftihrt
und Erleichterungen wie der sogenannte CRR
Quick Fix, in dem ausgewihlte Sachverhalte wie
z.B. der KMU-Faktor in ihrem Anwendungszeit-
punkt vorgezogen werden.

Zudem gibt es verschiedene neue Anforderungen
sowohl von nationalen wie europdischen Regu-
latoren u.a. im Zusammenhang mit IT-/Informati-
onssicherheitsrisiken oder bei der Préavention von
Geldwische und Steuerhinterziehung/Terrorismus-
finanzierung. Dartber hinaus sehen Politik und
Bankenaufsicht die Notwendigkeit, den Nachhal-
tigkeitsgedanken stdrker in der Gesellschaft und
dartiber hinaus als regulatorische Anforderung in
der Wirtschaft zu verankern. So haben z.B. die EU
Technical Expert Group on Sustainable Finance
den , Taxonomy Technical Report“ und die BaFin
Ende 2019 das ,Merkblatt zum Umgang mit Nach-
haltigkeitsrisiken“ herausgegeben. Zudem hat die
EZB ihren Leitfaden ftr die Behandlung von klima-
bezogenen Risiken veroffentlicht, in dem sie ihre
Erwartungshaltung in Bezug auf Risikomanagement
und Offenlegungen vorgibt.

Durch den Supervisory Review and Evaluation Pro-
cess (SREP) stellt die EZB ein einheitliches Vorgehen
bei der aufsichtlichen Bewertung von Banken in
der Sdule 2 sicher. Im Rahmen des SREP erfolgen
eine Geschiftsmodellanalyse und eine Beurteilung
der Governance sowie der Kapital- und Liquidi-
tatsrisiken. Die Ergebnisse der einzelnen Bereiche
werden in einem Score-Wert zusammengefasst.
Daraus leitet die EZB aufsichtliche MalRnahmen
zum Vorhalten zusitzlichen Eigenkapitals und/oder
zusitzlicher Liquiditdtspuffer ab. Im vergangenen
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Jahr fuhrte die EZB einen pragmatischen SREP-
Ansatz durch, welcher sich im Wesentlichen auf
die Beurteilung Covid- 19-bedingter Risiken kon-
zentrierte und zur Folge hatte, dass die Score-Werte
und die Vorgaben fur zusitzliche Eigenkapital- und
Liquiditdtspuffer aufler in begriindeten Einzelféllen
unverdndert bleiben konnten. Die Beurteilung

der Aareal Bank ist unverdndert im Vergleich zum
Vorjahr.

Branchen- und Geschéftsentwicklung

Segment Strukturierte Immobilien-
finanzierungen

Das Transaktionsvolumen ging im Jahr 2020 gegen-
tber dem Vorjahr deutlich zurtick. Dabei gab es

in den Regionen merkliche Unterschiede. Wihrend
es in Nordamerika um rund 40 % zuriickging, war
der Riickgang in Europa und im asiatisch-pazi-
fischen Raum mit rund 30 % geringer. Die Trans-
aktionen wurden insbesondere durch Infektions-
schutzmal®nahmen verzogert, die Nachfrage der
Investoren blieb dagegen bestehen. Letzteres kann
durch nahezu unverdnderte Kauf- und Verkaufs-
positionen der Investoren angenommen werden.
Bei den Objektarten gab es Unterschiede, insbeson-
dere Logistikimmobilien blieben verstarkt gefragt,
wihrend Hotel- und Einzelhandelsimmobilien —
da sie direkt von den staatlichen Beschrankungen
infolge der InfektionsschutzmaRnahmen betroffen
waren — weniger transferiert wurden. Bei Einzel-
handelsimmobilien machten sich zudem der lédnger-
fristige Trend und die Umbriiche durch den Online-
Handel bemerkbar.

Mit Bezug zur Covid-19-Pandemie schrinkten
behordliche Infektionsschutzmalinahmen in vielen
Mirkten Gber einen ldngeren Zeitraum im Jahr
2020 den Betrieb von Einzelhandels- und Hotel-
immobilien sowie Studentenwohnheimen ein,
sodass in der Folge Umsidtze und Mieteinnahmen
verringert wurden. Btroimmobilien wurden durch
die Mallnahmen eher indirekt betroffen, indem
die zukunftige Mietnachfrage unsicherer erscheint.
Logistikimmobilien verzeichneten dahingegen eher
eine hohere Mietnachfrage.

Anteil am betrachteten weltweiten Transaktionsvolumen 2020

in %

Hotel 5%

Einzelhandel 17 %

Buro 48 %

Industrie/ Logistik 30 %

Die Finanzierungsbereitschaft der Marktteilnehmer
war in 2020 trotz der Covid-19-Pandemie fur die
meisten Objektarten und Lagen gegeben. Einschrén-
kungen gab es nur partiell, beispielsweise bei Ein-
zelhandelsimmobilien in Nebenlagen oder einigen
Hotelimmobilien. Der Wettbewerb in der Gewerbe-
immobilienfinanzierung war damit bei einer rick-
ldufigen Anzahl an Transaktionen weiterhin intensiv.
Die Margen stiegen im Verlauf der Covid-19-Pan-
demie mit steigenden Refinanzierungssétzen an.
Mit einer Beruhigung im weiteren Verlauf des Jahres
kehrte sich diese Tendenz jedoch wieder um. Refi-
nanzierungskosten als auch Kundenmargen sanken
wieder, wenngleich nicht ganz auf das Vorkrisen-
niveau. Die Beleihungsausldufe fur Neugeschifte
gingen zurick.

In einem durch die Pandemie beeinflussten
Umfeld mit starken Unsicherheiten hat die Aareal
Bank ein Neugeschift” von 7,2 Mrd. € (Vorjahr:
7,7 Mrd. €) getitigt, was damit — trotz der widrigen
Umstédnde im Zusammenhang mit der Pandemie —
in dem urspringlichen Zielkorridor von 7 bis

8 Mrd. € lag. Der Anteil der Erstkreditvergabe be-
zifferte sich auf 75,6 % (Vorjahr: 80,1 %) bzw.

5,5 Mrd. € (Vorjahr: 6,2 Mrd. €). Die Prolonga-
tionen betrugen 1,7 Mrd. € (Vorjahr: 1,5 Mrd. €).

 Neugeschéft ohne Privatkundengeschéft und Kommunalkredit-
geschaft der ehemaligen Westimmo
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Neugeschift” 2020

nach Regionen | nach Ojektarten, in %

Sldeuropa 3,7 %
Asien/Pazifik 4,7 %

Nordeuropa 6,4 % Nordamerika

36,6 %

Osteuropa
13,7%

Westeuropa*
34,9%

* Inkl. Deutschland

Hotel 22,2 %

Wohnen 4,5 % Sonstige 0,2 %

Einzelhandel
10,5%

Buro 36,1 %

Logistik 26,5 %

' Neugeschéft ohne Privatkunden- sowie Kommunalkreditgeschaft der ehemaligen Westimmo

Der grof3te Teil der Finanzierungen wurde mit
58,7 % in Europa getitigt (Vorjahr: 60,1 %), gefolgt
von Nordamerika mit 36,6 % (Vorjahr: 35,1 %)
und dem asiatisch-pazifischen Raum mit 4,7 %
(Vorjahr: 4,8 %).

Auf die Objektarten bezogen, entfiel der grofte
Neugeschiftsanteil mit 36,1 % (Vorjahr: 49,5 %) auf
Buroimmobilien. Danach folgten Logistikimmobilien
mit 26,5 %, deren Neugeschiftsanteil gegentiber
dem Vorjahr spiirbar wuchs, (Vorjahr: 9,9 %) vor
Hotelimmobilien mit 22,2 % (Vorjahr: 24,0 %)

und Einzelhandelsimmobilien mit 10,5 % (Vorjahr:
13,3 %). Der Anteil der Wohnimmobilien lag bei
4,5% (Vorjahr: 2,8 %), sonstige Immobilien und
Finanzierungen betrugen 0,2 % (Vorjahr: 0,5 %).
Ein besonderes Augenmerk lag im Jahr 2020 auf
der Finanzierung von modernen und hochwertigen
Logistikimmobilien.

Europa

Das Transaktionsvolumen fiel in Europa um rund
30%, in GroBbritannien und Polen war der Riick-
gang niedriger. In Schweden stieg das Volumen
sogar gegentiber dem Vorjahr. Die Investorenposi-
ionen veranderten sich im Vergleich zum Vorjahr
nur unwesentlich. Auf der Kiuferseite standen
mehrheitlich grenziiberschreitende institutionelle

Investoren, wéhrend REIT-Strukturen und private
Investoren eher auf der Verkduferseite standen.

Die Spitzenrenditen" fiir Biiroimmobilien verinder-
ten sich im Jahresvergleich nur gering und verblieben
damit auf niedrigem Niveau. Bei Logistikimmo-
bilien gingen die Spitzenrenditen im Jahresverlauf
um 25 bis 50 Basispunkte zurtick. Einzelhandels-
immobilien und Hotelimmobilien zeigten dagegen
einen Anstieg der Spitzenrenditen zwischen

50 und 125 Basispunkten, insbesondere im Ver-
einigten Konigreich. Bei Einzelhandelsimmobilien
unterschied sich die Entwicklung zwischen Shop-
pingcentern und Fachmarktzentren, letztere zeigten
einen im Schnitt geringeren Anstieg von 25 bis
50 Basispunkten. In einigen Markten wie beispiels-
weise Deutschland und Schweden blieben sie fur
Fachmarktzentren unverandert.

Bei den Spitzenmieten war das Bild im Jahresver-
lauf dhnlich. Wahrend sie bei Logistikimmobilien
eher stabil blieben, fielen sie bei Einzelhandelsimmo-
bilien zwischen 10% und 20 %. Dabei gab es Unter-
schiede zwischen Shoppingcentern und Fachmarkt-

' Sinkende Renditen gehen bei gleichbleibenden Bedingungen in der
Regel mit steigenden Immobilienwerten einher.
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zentren. Letztere waren im geringeren Mal3e von
den InfektionsschutzmaRnahmen betroffen und ver-
blieben im groReren Mal3e geoffnet. Bliroimmo-
bilien verzeichneten einen Ruickgang der Spitzen-
mieten um wenige Prozentpunkte. Die durchschnitt-
lichen Umsétze pro verfligbarem Zimmer bei
Hotelimmobilien gingen in der Folge der Lockdowns
naturgemaf im Gesamtjahr um rund 50 % zurtick,
zeitweise kamen die Ertrage ginzlich zum Erliegen.
Lockerungen beim Infektionsschutz zeigten da-
gegen, dass sich die Auslastungen teils deutlich
erholten. Zum Ende des Jahres machten sich dage-
gen die erhohten Neuinfektionen und erneuten
Lockdown-MaRnahmen wieder negativ bemerkbar.

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

4,6 Mrd. €). Der grofte Teil entfiel dabei wie auch
schon in den Vorjahren mit 2,5 Mrd. € (Vorjahr:
3,2 Mrd. €) auf Westeuropa. Danach folgten
Osteuropa, wo das Neugeschift fast ausschlieRlich
in Polen und Tschechien generiert wurde, mit

1,0 Mrd. € (Vorjahr: 0,5 Mrd. €), Nordeuropa mit
0,5 Mrd. € (Vorjahr: 0,3 Mrd. €) und Stideuropa
mit 0,2 Mrd. € (Vorjahr: 0,6 Mrd. €).

Nordamerika

In Nordamerika ging das Transaktionsvolumen im
Jahr 2020 um rund 40 % gegentiber dem Vorjahr
zurtick, nachdem es im ersten Quartal noch an-
gestiegen war. Die Folgen der Covid- 19-Pandemie
waren auch zum Jahresende noch klar bemerkbar.
Insbesondere bei Einzelhandels- und Hotelimmo-
bilien wurden gemessen in Stiickzahlen nur noch
halb so viele Objekte transferiert wie im Vorjahr.
Private Investoren standen dabei im Gegensatz zu
den Vorjahren deutlich auf der Verkduferseite,
wihrend grenziiberschreitende Investoren fast aus-
geglichene Positionen hatten. Institutionelle Inves-
toren standen mehrheitlich auf der Kauferseite.

Die Angebotsmieten fur erstklassige Biiros in US-
Metropolen lagen im Schnitt im Jahr 2020 1,2%
unter dem Ende des Vorjahres. Dabei war die Ent-
wicklung in den jeweiligen Mérkten unterschiedlich.
So ging die Miete in San Francisco um nahezu

9 % zurtick, wihrend sie beispielsweise in New York
um 4 % fiel und in Philadelphia dagegen stabil

blieb. Bei erstklassigen Einzelhandelsimmobilien
unterschied sich die Mietentwicklung nach Unter-
typ. Shoppingmalls, welche schon vor der Pan-
demie unter hohem Konkurrenzdruck standen,
verzeichneten bis zum Jahresende weitere Miet-
und Umsatzriickgdnge, die aber auch durch die
Covid-19-Pandemie beeinflusst waren. Nahver-
sorger und Einzelhdndler mit Waren des taglichen
Bedarfs zeigten sich jedoch robust.

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

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

Auch in Nordamerika fiihrten behordliche Vorgaben
ab Mitte Mirz zu einer SchlieBung fast sdmtlicher
Hotels. Lockerungen wurden im Anschluss erst lang-
sam vorgenommen. Bis zum Jahresende waren zwar
Verbesserungen in Auslastung und durchschnitt-
lichem Umsatz pro verftigharem Zimmer zu erken-
nen, erhdhte Covid- 19-Neuinfektionen dampften
aber die Entwicklung im spaten Jahresverlauf wieder.

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

Asiatisch-pazifischer Raum

Im asiatisch-pazifischen Raum lag das Trans-
aktionsvolumen fiir gewerbliche Immobilien infolge
der Covid-19-Pandemie um rund ein Drittel nied-
riger als im vergleichbaren Vorjahreszeitraum. Auch
im asiatisch-pazifischen Raum wurden insbeson-
dere weniger Einzelhandels- und Hotelimmobilien
transferiert, Logistikimmobilien dahingegen mehr
als im Vorjahr. Die Investorenpositionen waren im
Vergleich zum Vorjahr dhnlich, grenztiberschreitende
und institutionelle Investoren standen eher auf
der Kiuferseite, wahrend REIT-Strukturen und pri-
vate Investoren eher verkauften.

Die Entwicklung der Biiro-Spitzenmieten zeigte
sich in Australien, in China und Singapur riickldufig,
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Bei Logistikimmobilien konnten die Mieten in
Australien und China zulegen. Die Mieten fur Ein-
zelhandelsobjekte gingen dagegen in allen Mirkten
zurtick, was u.a. auf die Infektionsschutzmalf3-
nahmen zuriickzuftihren war. Logistikimmobilien
verzeichneten steigende Mieten.

Die Renditen fir Spitzen-Btroimmobilien stiegen
im asiatisch pazifischen Raum im Schnitt um

zehn Basispunkte. Bei Shoppingcentern stieg die
Rendite um bis zu 30 Basispunkte an. Bei Logistik-
immobilien ging die Rendite um durchschnittlich
30 Basispunkte zurtick.

Da China den Ausgangspunkt der Pandemie dar-
stellte, waren dort und auch in anderen asiatischen
Léandern die Hotels bereits frith im Jahr von den
fast vollstindigen SchlieBungen durch die Infekti-
onsschutzmafnahmen betroffen. Dementsprechend
eher kam es aber auch zu den ersten Lockerungen.
In China zeigten sich dabei durchaus steigende
Belegungsquoten, die auf die inldndische Nach-
frage zurlickgeftihrt werden konnten, aber nach
wie vor spiirbar unter dem Vorjahresniveau lagen.
Die durchschnittlichen Belegungsquoten erreichten
im asiatisch-pazifischen Raum insgesamt im Jahr
2020 nahezu 50 %.

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

Segment Consulting/Dienstleistungen Bank

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

Der Trend der Wohnungsknappheit als priméarer
Treiber der Mietpreise schwicht sich ab. Insbeson-

dere in den Schwarmstédten ist das Bauaufkommen
mittlerweile anndhernd ausreichend, zumal sich
der Zuzugstrend verringert hat. Aufgrund des
hohen Mietniveaus in den Innenstddten weichen
Wohnungssuchende vermehrt auf das Umland
aus, sodass dort die Mietpreise stdrker steigen.
Diesen Trend hat die Covid-19-Pandemie ver-
stirkt, da bei vermehrter Homeoffice-Tatigkeit der
Weg zur Arbeit an Bedeutung verliert.

Im abgelaufenen Geschiftsjahr 2020 hat das
Segment Consulting/Dienstleistungen Bank seine
Marktposition durch die Akquisition von Neu-
kunden erneut gestdrkt. Auch die branchentber-
greifende Zusammenarbeit mit unseren Kunden aus
der Energie- und Entsorgungswirtschaft konnten
wir kontinuierlich intensivieren. Dies gelingt ins-
besondere durch Schnittstellenprodukte wie
BKOI eConnect und BKOI immoconnect, welche
Branchengrenzen tiberschreiten und an wohnungs-
wirtschaftliche Produkte wie die BK Ol Rechnungs-
datenverarbeitung anschlieRen, um beispiels-
weise die buchhalterische Dokumentation und die
Abrechnung der Energielieferung zu erleichtern.
So konnten fir den Zahlungsverkehr und das
Einlagengeschift weitere wohnungswirtschaftliche
Kunden akquiriert werden, die zusammen tber
200.000 Einheiten verwalten.

Auch in diesem Jahr haben wir unser immobilien-
wirtschaftliches Leistungsspektrum gestdrkt und

zugleich das Angebot an digitalen Losungen fur die
Wohnungswirtschaft und deren Kunden ausgebaut.

Mit der Aareal Exchange & Payment Platform
(AEPP) bieten wir eine Losung, um alternative Be-
zahlverfahren in die automatischen Verwaltungs-
prozesse integrieren zu konnen. Zugleich eroffnet
die AEPP die Moglichkeit, neue Kundenservices zu
implementieren und effizient abzurechnen.

Mit Aareal Meter haben wir zusammen mit der
pixolus GmbH ein Produkt entwickelt, das ausge-
hend vom mobilen Scan von Energiezihlern

die Prozesse der Kunden im Rahmen der Zihler-
ablesung automatisiert und beschleunigt.
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Aareal Connected Payments fungiert als neue
Abrechnungslésung zur Unterstiitzung der
E-Mobilitdt. Die Aareal Bank kooperiert hier mit
dem Plattformanbieter smartlab.

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

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

Derzeit nutzen deutschlandweit rund 4.000 Firmen-
kunden unsere prozessoptimierenden Produkte
und Bankdienstleistungen. Das durchschnittliche
Einlagenvolumen des Segments lag im Geschifts-
jahr 2020 bei 11,0 Mrd. € (Vorjahr: 10,7 Mrd. €)
im Rahmen unserer Erwartung. Insgesamt kommt
darin das grof3e Vertrauen unserer Kunden in die
Aareal Bank zum Ausdruck. Zudem konnten wir
den Provisionsiiberschuss des Segments Consulting/
Dienstleistungen Bank trotz der schwierigen
Umfeldbedingungen wie geplant auf 26 Mio. €
steigern (Vorjahr: 23 Mio. €).

Segment Aareon

Die Aareon ist ein Anbieter von ERP-Software und
digitalen Losungen fur die Immobilienwirtschaft
und deren Partner in Europa. Sie verfolgt eine
Wachstumsstrategie. Zentrale Erfolgsfaktoren sind
Kundenorientierung, Wachstum der digitalen Losun-
gen, weitere Stirkung der ERP-Systeme sowie
Erschliefung neuer relevanter Markte und angren-
zender Branchen, die mit der Immobilienwirtschaft
verbunden sind. Im Zuge der zukunftsorientierten
Ausrichtung der Aareon und der weiteren Inten-
sivierung von Forschung und Entwicklung wird ein
Schwerpunkt auf digitale Losungen gesetzt.

Das Geschiftsjahr 2020 — insbesondere das zweite
Quartal — war von der Covid- 19-Pandemie geprégt.
Die Aareon unterstiitzte — auch mit speziellen
Produkt- und Serviceangeboten sowie zahlreichen
Webinaren — ihre Kunden in der Krise dabei, ihren
Geschiftsbetrieb digital fortsetzen zu konnen.
Kunden mit einem hoheren Digitalisierungsgrad
waren hier bereits im Vorteil. Kundenveranstaltungen
wurden soweit moglich online durchgefthrt, gro-
Rere Veranstaltungen, wie insbesondere der Aareon
Kongress als deutscher Branchenevent, wurden
abgesagt und in digitale Formate tberftihrt. Im Sep-
tember veranstaltete die Aareon in Deutschland
das Online-Branchenevent Aareon Live mit mehr
als 1.600 registrierten Teilnehmern.

Trotz Covid-19-Pandemie konnte der Umsatz
inklusive der CalCon-Gruppe auf 258 Mio. € (Vor-
jahr: 252 Mio. €) gesteigert und mit 62 Mio. € ein
Adjusted EBITDA" annihernd auf Vorjahresniveau
(64 Mio. €) erreicht werden. Die urspriinglichen
Prognosen ohne Covid-19-Effekte und CalCon-
Gruppe lagen bei einem Umsatz von 272 bis

276 Mio. € und einem Adjusted EBITDA von 68
bis 71 Mio. €. Gegenuber der urspringlichen Prog-
nose ging Covid-19-bedingt insbesondere das
Consulting-Geschift zurlick und konnte durch die
Umsitze der ibernommenen CalCon-Gruppe nur
teilweise kompensiert werden. Wesentlicher Treiber
des Umsatzwachstums war das Wartungs- und
Software-as-a-Service (SaaS)-Geschift. Bei den
digitalen Losungen insgesamt belief sich das Umsatz-
wachstum auf 19 % im Vorjahresvergleich. Diese
deutliche Steigerung ist u.a. auf die weitere Markt-
durchdringung sowie auf die zum 1. Januar 2020
tibernommene CalCon-Gruppe zurtickzufthren.

In der DACH-Region konnten weitere Kunden

fur die ERP-Losung Wodis Sigma sowie fr die im
September eingefuhrte neue Produktgeneration
Aareon Wodis Yuneo gewonnen werden. Dies fihrte
zu einem Anstieg der Lizenzerlose, auch wenn
weiterhin die Variante, Wodis Sigma und Wodis
Yuneo als Service aus der exklusiven Aareon Cloud

' ,Earnings before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization*
vor strategischen Investitionen (Venture- und M&A-Aktivitaten) und
ohne Einmaleffekte
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zu nutzen, bevorzugt wird. Zudem ftihrten Nach-
lizenzierungen im Bereich von SAP®-L6sungen und
Blue Eagle zu hohen Lizenzumsitzen. Die Migra-
tionsprojekte wurden wihrend der Covid-19-
Pandemie auch remote fortgesetzt. Letzte Migra-
tionsprojekte von GES auf andere ERP-Losungen
wurden zum I. Juli 2020 abgeschlossen. Zum

31. Dezember 2020 stellte die Aareon den Betrieb
von GES im Aareon Rechenzentrum planmiRig
ein. Im gewerblichen Immobilienbereich konnten
weitere Kunden fur die ERP-Losung RELion ge-
wonnen werden, sodass hier Lizenz- und Consul-
ting-Erlose anstiegen. Die positive Entwicklung
des Geschifts mit Aareon Cloud Services setzte
sich weiter deutlich fort. Das Versicherungsgeschift
von BauSecura bewegte sich tber Vorjahresniveau.
Im internationalen ERP-Geschift konnten insbe-
sondere die wiederkehrenden Erl6se wie Wartungs-
und Software-as-a-Service (SaaS)-Erlgse aufgrund
der Produktivsetzung von Kunden gesteigert werden.
Dies zeigt sich besonders in den Niederlanden,
wo die Transformation des Geschiftsmodells zu
einem SaaS-Betrieb Fahrt aufgenommen hat. Die
niederlandische ERP-Losung REMS fir den gewerb-
lichen Immobilienbereich hat sich umsatzseitig
stabil entwickelt und ein bedeutender Neukunde
wurde planmiRig produktiv gesetzt. In Frankreich
wurde das neue Release von Prem’Habitat am
Markt eingefthrt, fiir das sich bereits Kunden —
darunter auch ein GroBkunde — entschieden haben.
In GroR3britannien wurden viele Vertriebserfolge mit
Neu- sowie Bestandskunden verzeichnet — darunter
ebenfalls ein bedeutender GroRkunde. In den
nordischen Lindern fiihrte eine Intensivierung der
Vertriebsaktivititen zur Gewinnung von Neukunden.
Der Consulting-Umsatz war im Vorjahresvergleich
aufgrund der Covid-19-Pandemie riickldufig, auch
wenn ,Green Consulting“ — das Online-Consulting-
Angebot — verstirkt nachgefragt wurde.

Die Digitalisierung gewinnt fur die Immobilienwirt-
schaft weiter an Bedeutung. Die Covid-19-Pan-
demie wirkt dabei wie ein Katalysator. Immer mehr
Kunden ergidnzen ihr ERP-System um integrierte
digitale Losungen und entwickeln damit ihr eigenes
digitales Okosystem, sodass das Geschiftsvolumen
mit den digitalen Losungen im Jahr 2020 weiter
gesteigert werden konnte.

In der Region DACH und im Internationalen
Geschift sind weiterhin die Losungen aus den
Bereichen WRM (Workforce Relationship Manage-
ment), CRM (Customer Relationship Management)
und SRM (Supplier Relationship Management)
stark gefragt. Die im vierten Quartal 2019 einge-
fahrte Aareon Smart Platform wurde weiter ver-
marktet. Im zweiten Quartal 2020 kiindigte die
Aareon in Deutschland den Kl-basierten Virtual
Assistant Neela (CRM-Lgsung) an und startete die
Vermarktung in den Niederlanden, in GroRbritannien
und in den Nordics. In einer ersten Stufe wurde
Neela als Chatbot eingeftihrt. Mit Neela wird die
Kundenbeziehung von Immobilienunternehmen
noch komfortabler. Im November 2019 hatte die
Aareon den Vertrag zur (Ibernahme von CalCon mit
Wirkung zum 1. Januar 2020 unterzeichnet. Das
Projekt zur Integration der CalCon-Gruppe wurde
im ersten Halbjahr 2020 abgeschlossen.

Mit Blick auf potenzielles anorganisches Wachstum
hat das Management der Aareon ein umfassendes
Screening Gber mogliche Akquisitionsziele durch-
gefuihrt und Opportunitdten identifiziert, die syste-
matisch innerhalb des Wertschopfungsprogramms
(Value Creation Programme) weiterverfolgt werden.
Am 23. Dezember 2020 hat die Aareon die
Akquisition von 100 % der Anteile an der Arthur
Online Ltd., London (Arthur) bekannt gegeben.
Arthur bietet eine cloudbasierte Software-Losung
fur die Immobilienverwaltung schwerpunktmaf3ig
in GroRRbritannien an, die Immobilienverwalter,
Eigentimer, Mieter und Auftragnehmer auf einer
einzigen Plattform zusammenbringt. Der Erwerb
fand mit Wirkung zum 29. Januar 2021 statt.

Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage
Ertragslage

Konzern

Das Konzernbetriebsergebnis des Geschiftsjahres
2020 belief sich aufgrund der Auswirkungen der
Covid-19-Pandemie auf -75 Mio. € und lag
deutlich unter unserer urspriinglichen Prognose
und dem Vorjahresergebnis von 248 Mio. €.
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Der Zinstiberschuss lag mit 512 Mio. € im Wesent-
lichen aufgrund des im Jahresverlauf niedrigeren
Kredit- und Wertpapierportfolios unter dem Vor-
jahreswert (533 Mio. €) und unserer urspriinglichen
Planung eines leicht sinkenden Zinstiberschusses.
Dies ist auf das beschleunigte De-Risking des Vor-
jahres von ausgefallenen Krediten, einem gréf3eren
Einzelkreditnehmer-Engagement und Wertpapieren
in Italien sowie das Covid-19-bedingt geringere
Neugeschidft im ersten Halbjahr zurtickzufuhren.
Zum Jahresende stieg der Zinstiberschuss parallel
zum Portfoliowachstum wieder an und enthilt
auBerdem einen anteiligen Zinsbonus des TLTROs
von 11 Mio. €.

Die Risikovorsorge belief sich im Wesentlichen
aufgrund der nachteiligen wirtschaftlichen Auswir-
kungen in Zusammenhang mit der Covid-19-
Pandemie auf 344 Mio. € und lag deutlich tber
dem Vorjahr (90 Mio. €) und unserer urspriinglichen
Prognose einer leicht sinkenden Risikovorsorge.
Aufgrund der weltweit verldngerten und verschirften
Lockdown-Mafnahmen hat die Bank grundsitz-
lich alle Kredite, in denen LiquiditditsmaRnahmen
(Zahlungsaufschiibe und Liquidititslinien) gewahrt
wurden, zum 31. Dezember 2020 in Stage 2 klassi-

fiziert und Risikovorsorge in Hohe der erwarteten
Verluste auf die gesamte Restlaufzeit gebildet. Nur
in Ausnahmefillen, wenn dies belastbare Fakten
rechtfertigen, wird keine signifikante Kreditver-
schlechterung im Sinne des IFRS 9 angenommen.
Die Stage 3-Risikovorsorge erhéhte sich durch
Kreditneuausfélle und bei Bestandsfdllen u.a. durch
Marktwertverschlechterungen insbesondere bei
Einkaufszentren in GroRbritannien und Einzelféllen
in den USA. Der Umfang aktueller Werttiberpri-
fungen innerhalb des von der Covid- 19-Pandemie
besonders betroffenen Portfolios wie Einzelhandel,
Hotel und Studentenwohnheime deckte dieses
Portfolio fur die Bewertung zum Jahresende nahe-
zu vollstandig ab. Der Anteil der externen Gut-
achten lag bei rund 85 % des Kreditvolumens. Im
Durchschnitt deckten sich die Werttiberpriifungen
bis auf einzelne NPL-Fille (Non Performing Loans)
mit unseren Erwartungen aus dem dritten Quartal
2020. Zum Jahresende war kein Management Over-
lay mehr erforderlich. Dartber hinaus fuhrte das
beschleunigte De-Risking zu einer Belastung der
Risikovorsorge von 9 Mio. € im zweiten Quartal.

Der Provisionsiiberschuss konnte zwar durch das
Umsatzwachstum der Aareon und im Segment

Konzernergebnis der Aareal Bank Gruppe

01.01.-31.12.2020 01.01.-31.12.2019

Mio. €

ZinsUberschuss 512 533
Risikovorsorge 344 90
ProvisionsUberschuss 234 229
Abgangsergebnis 28 64
Ergebnis aus Finanzinstrumenten fvpl -32 1
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 6 -4
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen 1 1
Verwaltungsaufwand 469 488
Sonstiges betriebliches Ergebnis -11 2
Betriebsergebnis -75 248
Ertragsteuern -6 85
Konzernergebnis -69 163
Nicht beherrschenden Anteilen zurechenbares Konzernergebnis 5 2

Eigentlmern der Aareal Bank AG zurechenbares Konzernergebnis -74 161
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Consulting/Dienstleistungen Bank auf 234 Mio. €
(Vorjahr: 229 Mio. €) gesteigert werden, die Stei-
gerung lag aber Covid-19-bedingt unter unseren
urspriinglichen Erwartungen.

Das Abgangsergebnis von 28 Mio. € (Vorjahr:

64 Mio. €) resultierte aus marktbedingten Effekten
aus vorzeitigen Kreditriickzahlungen und Riickkadufen
im Treasury-Geschift im Rahmen der Marktpflege.
Das Vorjahresergebnis war durch strukturelle An-
passungen an unserem Wertpapierportfolio nach
der Ubernahme der ehemaligen Diisseldorfer Hypo-
thekenbank AG (Dusselhyp) hoher ausgefallen.

Das Ergebnis aus Finanzinstrumenten fvpl und aus
Sicherungszusammenhidngen war ebenfalls Covid-
19-bedingt belastet. Es lag bei insgesamt -26 Mio. €
(Vorjahr: -3 Mio. €). Der Riickgang resultierte im
Wesentlichen aus kreditrisikoinduzierten Bewer-
tungsverlusten von ausgefallenen Immobiliendar-
lehen, die im Ergebnis aus Finanzinstrumenten fvpl
ausgewiesen werden.

Der Verwaltungsaufwand ging trotz gestiegener
Kosten im Zusammenhang mit dem Wachstum
der Aareon u.a. durch Kostenersparnisse im
Zusammenhang mit der Covid-19-Pandemie auf
469 Mio. € zurtick (Vorjahr: 488 Mio. €) und lag
damit unter unseren urspriinglichen Erwartungen
eines leicht steigenden Verwaltungsaufwands. Im
Vorjahreswert waren noch laufende Kosten und Inte-
grationsaufwendungen im Zusammenhang mit der
Integration der Duisselhyp von 11 Mio. € enthalten.

Das sonstige betriebliche Ergebnis von -11 Mio. €
(Vorjahr: 2 Mio. €) wurde Covid-19-bedingt mit
Abwertungen auf Immobilien im Eigenbestand von
-33 Mio. € belastet.

Insgesamt ergab sich fiir das Geschiftsjahr 2020
ein Konzernbetriebsergebnis in Hohe von -75 Mio. €
(Vorjahr: 248 Mio. €). Unter Berticksichtigung
von Ertrdgen aus Ertragsteuern von -6 Mio. €, die
durch die Aktivierung von latenten Steuern positiv
beeinflusst wurden, und des den nicht beherrschen-
den Anteilen zurechenbaren Ergebnisses (5 Mio. €)
betrug das auf die Eigentimer der Aareal Bank AG
entfallende Konzernergebnis -74 Mio. € (Vorjahr:

161 Mio. €). Unter der Annahme einer zeitanteiligen
Abgrenzung der Nettoverzinsung der AT I-Anleihe
ergibt sich ein den Stammaktiondren zugeordnetes
Konzernergebnis von -90 Mio. € (Vorjahr: 145
Mio. €). Das Ergebnis je Stammaktie (EpS) betrug
-1,50 € (Vorjahr: 2,42 €) und der RoE vor Steuern
-4,1 % (Vorjahr: 8,9 %). In der urspriinglichen Pro-
gnose waren wir von einem stabilen den Stamm-
aktiondren zugeordneten Konzernergebnis und EpS
sowie von einem RoE vor Steuern in einer dhn-
lichen Grofienordnung wie im Vorjahr ausgegangen.

Segment Strukturierte Immobilien-
finanzierungen

Das Betriebsergebnis im Segment Strukturierte
Immobilienfinanzierungen belief sich aufgrund der
Auswirkungen der Covid-19-Pandemie auf

-99 Mio. € (Vorjahr: 276 Mio. €).

Der Zinstiberschuss im Segment lag mit 474 Mio. €
im Wesentlichen aufgrund des im Jahresverlauf
niedrigeren Kredit- und Wertpapierportfolios unter
dem Vorjahreswert (Vorjahr: 549 Mio. €). Dies ist
auf das beschleunigte De-Risking des Vorjahres von
ausgefallenen Krediten, einem groReren Einzel-
kreditnehmer-Engagement und Wertpapieren in
Italien sowie das Covid-19-bedingt geringere Neu-
geschift im ersten Halbjahr zurtickzuftihren. Zum
Jahresende stieg der Zinstiberschuss parallel zum
Portfoliowachstum wieder an und enthilt auRer-
dem einen anteiligen Zinsbonus des TLTROs von
11 Mio. €. Zudem fiihrten die Anpassung der
Verrechnungspreise und der erhéhte Zinsboden-
satz des Segments Consulting/Dienstleistungen
Bank ab dem I. Januar 2020 zu einem Riickgang
des Zinstiberschusses des Segments Strukturierte
Immobilienfinanzierungen (sieche Anhangangabe
(71) des Konzernabschlusses).

Die Risikovorsorge belief sich im Wesentlichen auf-
grund der nachteiligen wirtschaftlichen Auswirkun-
gen in Zusammenhang mit der Covid-19-Pandemie
auf 344 Mio. € (Vorjahr: 90 Mio. €). Aufgrund
der weltweit verlangerten und verschiarften Lock-
down-Malinahmen hat die Bank grundsitzlich alle
Kredite, in denen LiquidititsmaBnahmen (Zahlungs-
aufschiibe und Liquiditatslinien) gewdhrt wurden,
zum 31. Dezember 2020 in Stage 2 klassifiziert
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und Risikovorsorge in Hohe der erwarteten Verluste
auf die gesamte Restlaufzeit gebildet. Nur in Aus-
nahmefillen, wenn dies belastbare Fakten rechtfer-
tigen, wird keine signifikante Kreditverschlechterung
im Sinne des IFRS 9 angenommen. Die Stage 3-
Risikovorsorge erhohte sich durch Kreditneuausfille
und bei Bestandsfillen u.a. durch Marktwertver-
schlechterungen insbesondere bei Einkaufszentren
in GroRbritannien und Einzelfillen in den USA. Der
Umfang aktueller Werttiberpriifungen innerhalb des
von der Covid-19-Pandemie besonders betroffenen
Portfolios wie Einzelhandel, Hotel und Studenten-
wohnheime deckte dieses Portfolio fur die Bewer-
tung zum Jahresende nahezu vollstidndig ab. Der
Anteil der externen Gutachten lag bei rund 85 %
des Kreditvolumens. Im Durchschnitt deckten sich
die Werttuberprifungen bis auf einzelne NPL-Fille
mit unseren Erwartungen aus dem dritten Quartal
2020. Zum Jahresende war kein Management
Overlay mehr erforderlich. Dartiber hinaus fiihrte das
beschleunigte De-Risking zu einer Belastung der
Risikovorsorge von 9 Mio. € im zweiten Quartal.

Das Abgangsergebnis von 28 Mio. € (Vorjahr:
64 Mio. €) resultierte aus marktbedingten Effekten
aus vorzeitigen Kreditrtickzahlungen und Ruick-
kdufen im Treasury-Geschift im Rahmen der Markt-
pflege. Das Vorjahresergebnis war durch strukturelle

Anpassungen an unserem Wertpapierportfolio nach
der Ubernahme der ehemaligen Diisseldorfer Hypo-
thekenbank AG (Dtsselhyp) hoher ausgefallen.

Das Ergebnis aus Finanzinstrumenten fvpl und aus
Sicherungszusammenhédngen war ebenfalls Covid-
19-bedingt belastet. Es lag bei insgesamt -26 Mio. €
(Vorjahr: -3 Mio. €). Der Riickgang resultierte im
Wesentlichen aus kreditrisikoinduzierten Bewer-
tungsverlusten von ausgefallenen Immobiliendar-
lehen, die im Ergebnis aus Finanzinstrumenten fvpl
ausgewiesen werden.

Der Verwaltungsaufwand ging durch Kostenerspar-
nisse im Zusammenhang mit der Covid-19-Pandemie
auf 227 Mio. € zurtick (Vorjahr: 254 Mio. €). Im
Vorjahreswert waren noch laufende Kosten und Inte-
grationsaufwendungen im Zusammenhang mit der
Integration der Duisselhyp von 11 Mio. € enthalten.

Das sonstige betriebliche Ergebnis von -14 Mio. €
(Vorjahr: -1 Mio. €) wurde Covid- 19-bedingt mit
Abwertungen auf Immobilien im Eigenbestand von
-33 Mio. € belastet.

Insgesamt ergab sich fiir das Segment Strukturierte
Immobilienfinanzierungen ein Betriebsergebnis
in Hohe von -99 Mio. € (Vorjahr: 276 Mio. €).

Segmentergebnis Strukturierte Immobilienfinanzierungen

01.01.-31.12.2020 01.01.-31.12.2019

Mio. €

ZinsUberschuss 474 549
Risikovorsorge 344 90
ProvisionsUberschuss 8 10
Abgangsergebnis 28 64
Ergebnis aus Finanzinstrumenten fvpl -32

Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 6 -4
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen 2

Verwaltungsaufwand 227 254
Sonstiges betriebliches Ergebnis -14 -1
Betriebsergebnis -99 276
Ertragsteuern -14 95
Segmentergebnis -85 181
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Unter Berlicksichtigung von Ertragen aus Ertrag- Der Provisionstiberschuss von 26 Mio. € hat sich
steuern von -14 Mio. € (Vorjahr: 95 Mio. €), die wie geplant positiv entwickelt (Vorjahr: 23 Mio. €).
durch die Aktivierung von latenten Steuern positiv

beeinflusst wurden, lag das Segmentergebnis bei Der Verwaltungsaufwand reduzierte sich Covid-19-
-85 Mio. € (Vorjahr: 18] Mio. €). bedingt leicht auf 68 Mio. € (Vorjahr: 73 Mio. €).
Segment Consulting/Dienstleistungen Bank Zusammenfassend ergab sich ein Betriebsergebnis
Die Verbesserung des Zinsiiberschusses im im Segment von -3 Mio. € (Vorjahr: -65 Mio. €).
Segment Consulting/Dienstleistungen Bank auf Nach Berticksichtigung von Ertragsteuern belief
39 Mio. € (Vorjahr: -15 Mio. €) geht im Wesent- sich das Segmentergebnis auf -2 Mio. € (Vorjahr:
lichen auf die Anpassung der Verrechnungs- -44 Mio. €).

preise und den erhohten Zinsbodensatz ab dem

I. Januar 2020 zuriick (siehe Anhangangabe (71) Segment Aareon

des Konzernabschlusses). Negative Margen im Der Provisionstiberschuss im Segment Aareon
Einlagengeschift aufgrund des anhaltend niedrigen  betrug 213 Mio. € und konnte trotz Covid- 19-Pan-
Zinsniveaus wirken weiterhin belastend. demie inklusive CalCon-Gruppe leicht gesteigert

werden (Vorjahr: 208 Mio. €).

Segmentergebnis Consulting/Dienstleistungen Bank

01.01.-31.12.2020 01.01.-31.12.2019

Mio. €

Zinsuberschuss 39 -15
Risikovorsorge 0 0
Provisionstberschuss 26 23
Verwaltungsaufwand 68 73
Sonstiges betriebliches Ergebnis 0 0
Betriebsergebnis -3 -65
Ertragsteuern -1 -21
Segmentergebnis -2 -44

Segmentergebnis Aareon

01.01.-31.12.2020 01.01.-31.12.2019

Mio. €

ZinsUberschuss -1 -1
Risikovorsorge 0 0
ProvisionsUberschuss 213 208
Ergebnis aus Finanzinstrumenten fvpl 0 0
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen -1 0
Verwaltungsaufwand 188 173
Sonstiges betriebliches Ergebnis 4 3
Betriebsergebnis 27 37
Ertragsteuern 9 11

Segmentergebnis 18 26
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Der Verwaltungsaufwand erhohte sich aufgrund
der Geschiftsausweitung (inklusive CalCon-Gruppe)
und strategischer Investitionen auf 188 Mio. €
(Vorjahr: 173 Mio. €).

Zusammenfassend ergab sich ein Betriebsergebnis
im Segment von 27 Mio. € (Vorjahr: 37 Mio. €).
Nach Berticksichtigung von Ertragsteuern belief
sich das Segmentergebnis auf 18 Mio. € (Vorjahr:

Gruppe bei 27,2 Mrd. € (25,9 Mrd. €). Zusammen
mit dem Privatkundengeschift und Kommunal-
kreditgeschift der ehemaligen Westimmo betrug es
27,8 Mrd. € und lag damit nach einer deutlichen
Ausweitung im zweiten Halbjahr am oberen Rand
unserer Zielspanne von 26 bis 28 Mrd. €.

Die Verteilung im Portfolio nach Regionen und
Kontinenten hat sich gegenuber dem Vorjahresende

85

26 Mio. €). nicht signifikant gedndert. Wihrend der Portfolio-
anteil in Osteuropa um rund 1,9 Prozentpunkte stieg,
Vermébgenslage

Die Bilanzsumme der Aareal Bank Gruppe erhohte =
o
sich insbesondere aufgrund der Aufnahme gezielter ~ Bilanzstruktur per 31. Dezember 2020 (31. Dezember 2019) 5
lingerfristiger Refinanzierungsgeschifte (TLTROs) Mrd. € @
zum 31. Dezember 2020 auf 45,5 Mrd. € (3I. De- €
zember 2019: 41,1 Mrd. €). Dies fihrte zu einer 50 “E’
Erhohung der Barreserve und der Geldmarktverbind- 45 5,8 (2,8) Barreserve und - N
. . 40 Geldmarktforderungen 8,7 (3,6) Geldmarktverbindlichkeiten
lichkeiten. 35 8,6 (8,8) Wertpapierportfolio
(Kapitalmarktforderungen) 10,6 (9;) Wohnungswirtschaft-
Barreserve und Geldmarktforderungen 30 liche Einlagen
Die Position Barreserve und Geldmarktforderungen 2
umfasst kurzfristig angelegte Liquiditétstber- 20 27,2 (25,9) Immobilien- 23,4 (24.8) Langfristige Refinan-
schiisse. Sie bestand zum 3I. Dezember 2020 = PR L TE 2Rt o ABUNEEIE] (RepiElmgid
. . 10 verbindlichkeiten) und Eigenkapital
im Wesentlichen aus Zentralbankguthaben und
5

Geldmarktforderungen an Kreditinstitute. 3.9 3.6 Sonstige

2,8 (3,0) Sonstige

Aktiva Passiva

Immobilienfinanzierungsportfolio

2 Ohne Privatkundengeschéft von 0,3 Mrd. € (31. Dezember 2019: 0,4 Mrd. €) und Kommunalkredit-
Zum 31. Dezember 2020 lag das Volumen des geschaft der ehemaligen Westdeutsche ImmobilienBank AG (ehemalige Westimmo) von 0,3 Mrd. €
Immobilienfinanzierungsportfolios" der Aareal Bank (31. Dezember 2019: 0,4 Mrd. €) sowie ohne Risikovorsorge
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Immobilienfinanzierungsvolumen" (Inanspruchnahme)
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Durchschnittlicher LtV der Inmobilienfinanzierungen”

nach Regionen, in % W 31.12.2020 ™ 31.12.2019
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Anmerkung: Auslaufberechnung auf Basis der Inanspruchnahme und Verkehrswerte inklusive werthaltiger Zusatzsicherheiten
ohne ausgefallene Immobilienfinanzierungen

Immobilienfinanzierungsvolumen? (Inanspruchnahme)

nach Objektarten, in % W 31.12.2020 (100% = 27,2 Mrd. €) W 31.12.2019 (100 % = 25,9 Mrd. €)
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Anmerkung: Auslaufoerechnung auf Basis der Inanspruchnahme und Verkehrswerte inklusive werthaltiger Zusatzsicherheiten
ohne ausgefallene Immobilienfinanzierungen

" Ohne Privatkundengeschéft und Kommunalkreditgeschéaft der ehemaligen Westimmo
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sank er fur Stideuropa durch das beschleunigte
De-Risking in Italien um rund 1,6 Prozentpunkte.
Fur alle anderen Regionen blieb der Portfolioanteil
relativ stabil. Die Covid-19-Pandemie fuhrte in den
meisten Regionen insbesondere in Nordamerika
zu gestiegenen LtVs.

Die Verteilung im Portfolio nach Objektarten hat
sich im Berichtszeitraum nicht signifikant gedndert.
Der Anteil von Logistikimmobilien stieg im Ver-
gleich zum Jahresultimo um 3,3 Prozentpunkte an,
wihrend der Anteil an Handelsimmobilien um

2,7 Prozentpunkte sank. Der Anteil von Blro-,
Hotel- und Wohnimmobilien sowie den sonstigen
Finanzierungen am Gesamtportfolio blieb im Ver-
gleich zum Jahresultimo 2019 nahezu gleich. Die
Covid-19-Pandemie fiihrte insbesondere bei Hotel-
und Handelsimmobilien zu gestiegenen LtVs.

Insgesamt bleibt der hohe Grad an Diversifikation
nach Regionen und Objektarten im Immobilien-

finanzierungsportfolio auch im Berichtszeitraum

bestehen.

Treasury-Portfolio

Die Aareal Bank hilt — wie im Folgenden erldutert
wird — ein qualitativ hochwertiges Treasury-Port-
folio. Im Rahmen der Gesamtbanksteuerung erfiillt
es zwei Hauptaufgaben. Zum einen wird der Grof3-
teil der Wertpapiere fiir das Liquiditdtsportfolio
gehalten, das den wesentlichen Teil der Liquiditats-
reserve in der okonomischen sowie normativen
Sicht der Risikotragfahigkeitsrechnung reprisentiert.
Zum anderen dient neben dem Liquiditatsportfolio
ein Teil des Treasury-Portfolios als Collateral-Port-
folio. Hierunter verstehen wir im Wesentlichen die
Wertpapiere und Schuldscheindarlehen, die als
Sicherheiten (Collateral) fur die beiden Pfandbrief-
programme verwendet werden.

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

Das gesamte Treasury-Portfolio” umfasste zum
31. Dezember 2020 ein Volumen von nominal
72 Mrd. € (31. Dezember 2019: 73 Mrd. €).

Treasury-Portfolio zum 31. Dezember 2020

in % Gesamtvolumen (Nominal): 7,2 Mrd. €

Bankschuldver-
schreibungen 1%

Covered Bonds 1% \

Offentliche
Schuldner 98 %

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 98 % den groRten
Teil des Portfolios aus.

Die hohen Bonitdtsanforderungen spiegeln sich
auch in der Rating-Verteilung im Portfolio wider.
So haben 99,9 % des Portfolios ein Investment-
grade-Rating.? Allein 83 % der Positionen sind mit
AAA bis AA- geratet (Vorjahr: 78 %).

Aktuell besteht das Portfolio nahezu ausschlief3-
lich (98 %) aus Euro-denominierten Positionen
und die durchschnittliche Restlaufzeit des Port-
folios betrug zum Stichtag 6,2 Jahre.

Aufgrund der hohen Anforderungen an die Liqui-
ditat der Positionen im Rahmen der Verwendung
fur das Liquiditatsportfolio konnen 94 % des Port-
folios als Sicherheit bei der EZB hinterlegt werden
und 79 % erfiillen die Kriterien zur Anrechnung in
der Liquidity Coverage Ratio (LCR) als ,High Quality
Liquid Assets*.

" Das bilanzielle Volumen des Wertpapierportfolios belief sich
zum 31. Dezember 2020 auf 8,6 Mrd. € (zum 31. Dezember 2019:
8,8 Mrd. €).

2 Die Rating-Angabe bezieht sich auf Composite Ratings.
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Refinanzierungsmix Geldmarkt zum 31. Dezember 2020

in % Gesamtvolumen: 19,3 Mrd. €

Interbank/Collateral 7 %

Einlagen institutioneller
Investoren 16 %

TLTRO 22% Wohnungswirtschaft-

liche Einlagen 55 %

Refinanzierungsmix Kapitalmarkt zum 31. Dezember 2020

in % Gesamtvolumen: 19,1 Mrd. €

Nachrangmittel 6 %

Offentliche Pfandbriefe
8% ‘

Senior-preferred 15 %

Hypothekenpfandbriefe
48 %
Senior-non-preferred
23%

Entwicklung der Emissionsaktivitaten 2016 bis 2020
Emissionsvolumen, Mio. € Senior-non-preferred M Senior-preferred

B Hypothekenpfandbriefe
3.000

2.500

2.000
1.500
1.000
500 I
|

2016 2017 2018 2019 2020

Finanzlage

Geldmarktverbindlichkeiten und Einlagen

der Wohnungswirtschaft

Die Aareal Bank refinanziert sich im kurzfristigen
Laufzeitbereich grundsatzlich sowohl tiber Einlagen
von Kunden der Wohnungswirtschaft und von
institutionellen Investoren als auch tber Interbank-
und Repo-Geschifte. Letztere dienen hauptséchlich
der Steuerung von Liquiditdts- und Cash-Positionen.

Der Aareal Bank stand zum 31. Dezember 2020
ein Einlagenvolumen aus dem Geschift mit der
Wohnungswirtschaft von 10,6 Mrd. € (31. Dezem-
ber 2019: 9,7 Mrd. €) zur Verfiigung. Die Geld-
marktverbindlichkeiten einschlief3lich gezielter
langerfristiger Refinanzierungsgeschifte (TLTROs)
der Deutschen Bundesbank beliefen sich auf

8,7 Mrd. € (31. Dezember 2019: 3,6 Mrd. €).

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, Schuld-
scheindarlehen, Medium Term Notes, sonstige
Schuldverschreibungen und Nachrangmittel. Letztere
umfassen nachrangige Verbindlichkeiten und die
Additional-Tier- I-Anleihe (AT 1-Anleihe).

Das langfristige Refinanzierungsportfolio umfasste
zum 31. Dezember 2020 ein Volumen von nomi-
nal 19,1 Mrd. €. Die Buchwerte des langfristigen

Refinanzierungsportfolios betrugen 20,7 Mrd. €.

Refinanzierungsaktivitaten

Im gesamten Geschiftsjahr 2020 konnte die
Aareal Bank Gruppe 2,1 Mrd. € am Kapitalmarkt
platzieren. Dabei handelt es sich um 0,5 Mrd. €
Pfandbriefe, 1,4 Mrd. € Senior-preferred und

0,2 Mrd. € Senior-non-preferred-Papiere. Dartiber
hinaus wurden 0,9 Mrd. € Pfandbriefe fur den
Eigenbestand emittiert. Im Rahmen des TLTRO 3
hat die Aareal Bank Gruppe 4,3 Mrd. € aufge-
nommen.
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Fur unsere Geschiftsaktivititen in einer Reihe sich insbesondere durch den Minderheitenverkauf

von Fremdwéhrungen haben wir unsere Fremd- an der Aareon und die nicht ausgeschiittete

wahrungsliquiditat durch geeignete MaRnahmen Dividende des Vorjahres. Wir verweisen auch auf

ldngerfristig sichergestellt. die Eigenkapitalverdnderungsrechnung und unsere
Ausfiihrungen in der Anhangangabe (58) des

Eigenkapital Konzernabschlusses.

Das bilanzielle Eigenkapital der Aareal Bank Gruppe

betrug zum 31. Dezember 2020 2.967 Mio. € Die harte Kernkapitalquote (CET 1-Quote) —

(31. Dezember 2019: 2.861 Mio. €). Davon entfie-  Basel IV (geschitzt) lag im Berichtszeitraum weiter-
len 300 Mio. € auf die Additional-Tier-1-Anleihe hin tber der Zielquote von rund 12,5 %.
(AT 1-Anleihe). Die Gewinnriicklagen erhohten

=
Kel
2
Aufsichtsrechtliche Kennziffern” o8
©
€
31.12.2020? 31.12.2019 (3
Mio. € 5
X
Hartes Kernkapital (CET 1) 2.286 2.191
Kernkapital (T1) 2.586 2.491
Eigenmittel (TC) 3.395 3.343
in %
Harte Kernkapitalquote (CET 1-Quote) 18,8 19,6
Kernkapitalquote (T1-Quote) 21,3 22,3
Gesamtkapitalquote (TC-Quote) 28,0 29,9 »
g
5
Harte Kernkapitalquote (CET 1-Quote) — Basel IV (fully phased) — 13,1 13,5 Iz
Harte Kernkapitalquote (CET 1-Quote) — Basel IV (phased-in) —% 17,3 171 g
g
" Die Aareal Bank AG nutzt die Regelung des § 2a KWG i.V.m. Artikel 7 CRR, nach der aufsichtsrechtliche Kennziffern ausschlieBlich auf Q

Konzernebene zu ermitteln sind. Insofern beziehen sich die nachfolgenden Angaben auf die Aareal Bank Gruppe.

2 31. Dezember 2019: exklusive Dividende 2019 aus urspriinglichem Gewinnverwendungsvorschlag und inklusive zeitanteiliger Abgrenzung der
Nettoverzinsung der AT1-Anleihe
31. Dezember 2020: inklusive Dividende 2019 aus urspriinglichem Gewinnverwendungsvorschlag und abzglich einer geplanten Dividende
von 1,50 € je Aktie im Jahr 2021 und zeitanteiliger Abgrenzung der Nettoverzinsung der AT1-Anleihe. Die Dividendenzahlung von 1,50 € in
2021 fir 2020 musste in zwei Schritten erfolgen. Unter Einhaltung der am 15. Dezember 2020 durch die Européische Zentralbank (EZB)
verdffentlichten Vorgaben errechnet sich ein ausschittungsfahiger Betrag von 0,40 € je Aktie. Der Vorstand plant, der reguléren Hauptver-
sammlung im Mai 2021 einen entsprechenden Gewinnverwendungsvorschlag vorzulegen. Abhangig von der weiteren wirtschaftlichen Ent-
wicklung, den regulatorischen Anforderungen, der Kapitalposition sowie der Risikosituation der Bank kénnte dann eine auBerordentliche
Hauptversammlung, die mdglicherweise im vierten Quartal 2021 stattfinden wiirde, Gber die beabsichtigte verbleibende Ausschittung von
1,10 € je Aktie entscheiden.

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

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

N
=
1]
<
]
a
(2]
=
o
'—



Konzernlagebericht Unsere Mitarbeiter

Geschéaftsbericht 2020 Aareal Bank Konzern

Unsere Mitarbeiter

Das Berichtsjahr brachte auch ftr unsere Mitar-
beiter starke Verdnderungen mit sich. Als Teil des
Business Continuity Managements wurde aufgrund
der Covid-19-Pandemie im Mérz 2020 an allen
deutschen Standorten im Rahmen der Notfallpla-
nung eine verpflichtende Homeoffice-Anordnung
ausgesprochen. Nach einer ersten Homeoffice-
Testphase Mitte Mdrz 2020 konnten nahezu alle
Mitarbeiter ihre Arbeit ohne Unterbrechungen im
Homeoffice weiter ausfiihren und somit den Ge-
schiftsbetrieb tiber den gesamten Lockdown hinweg
aus dem Homeoffice heraus aufrechterhalten. Seit
Ende des ersten Lockdowns wurde ein rollierendes
Verfahren zur Anwesenheitsplanung eingefiihrt,
das zusammen mit einem strikten Hygienekonzept
das teilweise Arbeiten vor Ort wieder moglich
machte. Die Notfallplanung wurde fur unsere Aus-
landsstandorte, soweit anwendbar und mit lokalen
Regelungen vereinbar, analog umgesetzt. Mit Be-
ginn des ersten Lockdowns organisierten sich unsere
Mitarbeiter ztigig z. B. mit digitalen Tools zur Zu-
sammenarbeit. Diese Erfahrungen stimmen uns
positiv, dass wir erfolgreich und mit neuen Wegen
der Zusammenarbeit durch die Krise kommen.

Qualifizierung und Weiterbildung

Qualifizierte und motivierte Mitarbeiter tragen ent-
scheidend zur wirtschaftlichen Leistungsfahigkeit
unseres Unternehmens bei und sind damit ein
wichtiger Erfolgsfaktor auch gegentiber Wettbe-

werbern. Diesen Grundlagen folgend betreibt der
Aareal Bank Konzern eine gezielte Personalent-
wicklung zur Qualifizierung seiner Fiihrungskrifte,
Experten und Mitarbeiter, die sich begleitend zur
Strategie zielgerichtet weiterentwickelt. Der Konzern
unterstiitzt seine Mitarbeiter in Verdnderungspro-
zessen und ermdglicht ihnen, ihre Kompetenzen im
Sinne eines lebenslangen Lernens weiter zu pro-
fessionalisieren.

Im Berichtsjahr wurde die Aus- und Weiterbildung
der Bank neu aufgesetzt. Das Ergebnis dieses Neu-
aufsatzes ist Learning@Aareal — ein Lernangebot,
das zu 50 % digital verftigbar ist und somit perma-
nentes, zeit- und ortsunabhéngiges Lernen ermog-
licht. Learning@Aareal fordert Mitarbeiter in ihrer
jeweils aktuellen Aufgabe durch gezielte, an der
Unternehmens- und Personalstrategie, dem USP
(Unique Selling Point) der Aareal Bank sowie an
einer konsistenten Skill-Matrix ausgerichtete An-
gebote. Mit Learning@Aareal wird auRerdem die
Vereinbarkeit von Beruf und Familie verbessert, was
ein Kernanliegen der Aareal Bank ist. Learning@
Aareal ist in den strategischen Entwicklungsansatz
der Aareal Bank integriert, der auf der organisa-
torischen Ebene eine Skill-Matrix als Basis fur die
Talententwicklung setzt. Die Verlinkung von Skill-
Matrix, Learning@Aareal, klaren Auswahlverfahren
und Fuhrungs- und Expertenlaufbahnen ermdoglicht
eine nachhaltige Entwicklung der Mitarbeiter. Die
Vernetzung von Wissen trégt zur permanenten
Entwicklung der Organisation bei und gewihrleistet
die Sicherung des Spezialwissens fiir eine nach-
haltige Nachfolgeplanung. Neben dem konzeptio-

Personaldaten per 31. Dezember 2020

31.12.2020 31.12.2019 Verédnderung
Anzahl der Mitarbeiter in der
Aareal Bank Gruppe 2.982 2.788 7,0%
Betriebszugehdrigkeit 10,8 Jahre 11,6 Jahre -0,8 Jahre
Fluktuationsquote 4,5% 4,6% -2,2%

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.


https://www.aareal-bank.com/verantwortung/fortschritte-berichten/
https://www.aareal-bank.com/verantwortung/fortschritte-berichten/
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nellen Neuaufsatz wurden bewéhrte Formate der
fachlichen und tberfachlichen Weiterbildung, z.B.
in Qualifizierungsprogrammen zum Projektmanage-
ment (agil und klassisch) sowie auf begleitenden
Angeboten zur Organisations- und Teamentwick-
lung fortgeftihrt und ein Programm flir neuernannte
Fihrungskrifte erstmals gelauncht.

Bei der Aareon wurde die Personalentwicklung in
der Covid-19-Pandemie digital fortgesetzt. Ein
E-Learning-Management-System wurde eingeftihrt.
Hiertiber wurden Trainings zu wohnungswirtschaft-
lichen Themen von der EBZ Bochum und zu Fiih-
rung, agilem Projektmanagement, Softskills, Kom-
munikation und Gesundheit angeboten. Zu weiteren
Trainingsmafnahmen zéhlten ein IT Security Boot
Camp sowie spezielle Consulting-Schulungen.

Sowohl in der Bank als auch bei der Aareon unter-
stiitzte weiterhin ein digitales Sprachlernportal den
Ausbau der Sprach- und Kommunikationskom-
petenzen im Zuge der Internationalisierung. Dieses
Lernportal ermdoglicht es allen Mitarbeitern kon-
zernweit, sich von tberall, auch von zu Hause, und
jederzeit sprachlich weiterzubilden.

Bei der Aareal Bank und der Aareon startete das
vierte Cross-Mentoring-Programm. Cross-Mento-
ring ist der gezielte Austausch von Mitarbeitern
aus unterschiedlichen Unternehmen und eine Mal3-
nahme der Personalentwicklung, um den Wissens-
transfer zu fordern.

Nachwuchsférderung

Die qualifizierte Nachwuchsforderung ist ein
zentraler Punkt der Personalarbeit des Aareal Bank
Konzerns. So macht es das in unseren Geschifts-
feldern notige Spezialwissen erforderlich, konti-
nuierlich und gezielt in die Qualifikation von Nach-
wuchskréften zu investieren.

Das Nachwuchsforderungsprogramm der Aareal
Bank umfasst neben Trainee-Programmen die
Dualen Studienginge Wirtschaftsinformatik und
BWL in Kooperation mit der DHBW Mannheim
und der Hochschule Rhein Main sowie den berufs-

integrierten Studiengang BWL in Kooperation mit
der Hochschule Mainz. Erstmals in 2020 bietet
auch die Aareal Bank eine Ausbildung zum Fach-
informatiker in Kooperation mit anderen Unter-
nehmen in der Region an. Es besteht eine enge
Zusammenarbeit mit Universitdten in der Region
in Form von verschiedenen Initiativen. Neben der
erfolgreichen Weitergabe von Spezialwissen und
dem Einholen neuer Perspektiven fiihrten die
dezidierten Mafsnahmen der Nachwuchskrifteforde-
rung in der Aareal Bank bereits zu einer Verringe-
rung des Durchschnittsalters.

Die Aareon bietet neben Trainee-Programmen die
Dualen Studienginge ,Wirtschaftsinformatik“ und
,Medien, IT und Management“ sowie verschie-
dene Berufsausbildungen an: Kaufmann/-frau fir
Biiromanagement, Fachinformatiker/-in fiir Anwen-
dungsentwicklung bzw. Systemintegration.

Im Zuge der Nachwuchsférderung unterstiitzte die
Aareon die Initiative JOBLINGE fur junge Menschen
mit schwierigen Startbedingungen. Zwischenzeitlich
gehen bereits drei ehemalige Joblinge der Aareon
ihrer Ausbildung nach. Zudem fihrte Aareon zwei
Bewerbertrainings fur Teilnehmer der Initiative
JOBLINGE durch. Zur Férderung von Nachwuchs
und Wissenschaft kooperiert die Aareon mit mehre-
ren Hochschulen, bietet Praktika an und unterstiitzt
Studenten im Rahmen des Deutschlandstipendi-
ums an der Johannes Gutenberg-Universitdt Mainz.

Vergiitungssystem

Neben einer festen Vergiitung erhalten alle unbe-
fristet angestellten Mitarbeiter eine erfolgsorientierte
variable Vergtitung. Zur Sicherstellung der Ange-
messenheit der individuellen Verglitungen werden
diese im jahrlichen Turnus tberpraft. Ziel ist es,
den Mitarbeitern im Konzern eine sowohl ange-
messene als auch attraktive Vergltung zu zahlen.

Work-Life-Balance

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

Als innovatives Unternehmen, das den digitalen
Transformationsprozess ganzheitlich vorantreibt
und den damit verbundenen Verdnderungsprozess
fur die Mitarbeiter steuert, hat Aareon bereits in der
Vergangenheit im Rahmen des 2020 abgeschlos-
senen Projekts ,work4future* zahlreiche Malf3-
nahmen durchgeftihrt. 2019 wurde die Betriebs-
vereinbarung fiir mobiles Arbeiten umgesetzt,
die die Arbeitsflexibilitat fur die Mitarbeiter weiter
steigert. Fur die interne Kommunikation wurde ein
digitales Kollaborationstool eingeftihrt, das ins-
besondere auch in der Covid-19-Pandemie trotz
sozialer Distanz die Mitarbeiter noch nédher zu-
sammengebracht hat. Unterstiitzt wurde dies von
verschiedenen Aktionen und regelmiRigen Vor-
stands-Posts. Die Raumkonzepte wurden ent-
sprechend den Anforderungen in der téglichen
Zusammenarbeit weiterentwickelt, um hier noch
innovativer und erfolgreicher sein zu kénnen.

Gesundheit

Zur Uberpriifung der Wirksamkeit und kontinuier-
lichen Verbesserung des Arbeitsschutzmanage-
ments treten jeweils implementierte Arbeitsschutz-
ausschiisse (ASA) vierteljihrlich zusammen, denen
neben unterschiedlichen Funktionstrdgern der

Unternehmen der jeweilige Betriebsarzt und die
Fachkrifte fur Arbeitssicherheit angehoren.

Um die Gesundheit seiner Mitarbeiter gezielt zu
schiitzen und zu fordern, bietet der Aareal Bank
Konzern ein umfassendes, sich stets an den aktu-
ellen Bedurfnissen der Mitarbeiter ausrichtendes
Angebot an gesundheitsfordernden Malinahmen
aus den Bereichen Information, Prophylaxe, Bewe-
gung und Ergonomie, Ermdhrung sowie psychische
Gesundheit und Entspannung. Trotz der pandemie-
bedingten Einschrankungen im Berichtsjahr konnten
erfolgreiche Formate in der Bank fortgeftihrt werden.
Hierzu zidhlten praventive individuelle Gesundheits-
beratungen zu verschiedenen Themenstellungen,
Betriebsarztsprechstunden mit Diagnoseangebot,
Grippeschutzimpfungen, Haut-Screening, Darmkrebs-
vorsorge sowie Ergonomieberatung am Arbeits-
platz, Massagen (bis zum Lockdown) sowie Busi-
ness-Yoga, das in digitaler Form fortgeftihrt werden
konnte. Im betrieblichen Gesundheitsmanagement
wurden bei der Aareon im Jahr 2020 — gerade
auch vor dem Hintergrund der Covid-19-Pandemie
— zahlreiche MaBnahmen zur Unterstatzung der
Mitarbeiter in einer digitalen Arbeitswelt umgesetzt.

Risikobericht

Risikomanagement in der
Aareal Bank Gruppe

Die Fihigkeit, Risiken richtig beurteilen und gezielt
steuern zu konnen, stellt eine der zentralen Kern-
kompetenzen im Bankgeschift dar. Die Beherr-
schung des Risikos unter allen relevanten Aspekten
ist damit ein entscheidender Faktor fur den nach-
haltigen wirtschaftlichen Erfolg eines Kreditinstituts.
Diese okonomische Motivation fur ein hoch ent-
wickeltes Risikomanagement wird fortlaufend durch
umfangreiche aufsichtsrechtliche Anforderungen
an die Risikosteuerung verstarkt.

Die Aareal Bank tberpruft regelmiRig die Angemes-
senheit und Wirksamkeit ihrer Corporate-Gover-
nance-Systeme inklusive der Risiko-Governance-
Systeme. Aufgrund der Covid-19-Pandemie wurden
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die verschiedenen betroffenen Prozesse und Systeme
unmittelbar zu Beginn der Pandemie tberpriift.
Das Management hat insofern umfinglich auf die
Covid-19-Krise reagiert: Der eingesetzte Pande-
mieausschuss hat fortlaufend den operativen (IT-)
Betrieb inklusive notwendiger Hygiene- und Ab-
standsregelungen sichergestellt. Die technische
Ausstattung hat sich wihrend der Krise mit ldngeren
Homeoffice-Zeiten bewidhrt. Covid-19-spezifische
Szenarien wurden frihzeitig entwickelt, um mog-
liche Auswirkungen in verschiedenen Auspragungen
zu simulieren. Neben einer anlassbezogenen Uber-
priafung des Risk Appetite Frameworks und der
Kreditrisikostrategien wurden auch die Methoden
der Szenarioannahmen fiir Zwecke des Risiko-
managements flr das Portfolio Immobilienfinan-
zierungen erweitert. Berichtsfrequenzen wurden
bedarfsgerecht angepasst. Die aktuelle Sachlage
wurde fortlaufend mit allen betroffenen Stakehol-
dern in den jeweiligen Gremien diskutiert.

Die Aareal Bank bezieht auch Nachhaltigkeits-
risiken, sog. ESG-Risiken (Environmental, Social
and Governance), in das Risikomanagement der
Bank ein. Unter Nachhaltigkeitsrisiken versteht

die Aareal Bank grundsitzlich artentibergreifende
Risiken bzw. Risikotreiber, die direkt oder indirekt
durch die Umwelt, Soziales oder die Uberwachungs-
prozesse beeinflusst werden. Alle wesentlichen
Nachhaltigkeitsrisiken konnten als Ausprdgung be-
stehender finanzieller und nicht-finanzieller Risiken
zugeordnet werden. Entsprechend erfolgt eine
Steuerung implizit im Rahmen der jeweils zuge-
ordneten Risikoarten.

Anwendungs- und Verantwortungsbereiche
fur das Risikomanagement

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

Gesamtverantwortung: Vorstand und Aufsichtsrat der Aareal Bank AG

Kreditausfallrisiken

Immobilienfinanzierung

Loan Markets & Syndication

Risk Controlling

Credit Risk

Project & Credit Portfolio Management
Credit Transaction Management
Workout

Second Line of Defence NPL

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

Credit Transaction Management

Zinsanderungsrisiken im Anlagebuch
(IRRBB)

Treasury, Asset-Liability Committee

Risk Controlling
Finance & Controlling

Marktrisiken

Treasury, Asset-Liability Committee

Risk Controlling

Operationelle Risiken

Prozessverantwortliche Bereiche

Non-Financial Risks

Beteiligungsrisiken

Group Strategy

Risk Controlling
Finance & Controlling
Kontrollorgane

Immobilienrisiken

Aareal Estate AG

Risk Controlling

Geschéfts- und strategische Risiken

Group Strategy

Risk Controlling

Liquiditatsrisiken

Treasury

Risk Controlling

Prozessunabhingige Uberwachung: Revision

93

Konzernlagebericht

(2]
1%}
=
{=
[}
(%)
e}
©
c
=
[}
N
c
S
X

Transparenz



Konzernlagebericht Risikobericht

Geschéaftsbericht 2020 Aareal Bank Konzern

Die Uberwachung der wesentlichen bankublichen
Risiken erfolgt nach einheitlichen Methoden und
Verfahren ftr alle Gesellschaften der Aareal Bank
Gruppe. Die Risikotiberwachung in den Tochter-
gesellschaften erfolgt mit speziell auf das jeweilige
Risiko zugeschnittenen Methoden. Ergidnzend
erfolgt die Risikotiberwachung fiir diese Gesell-
schaften auf Gruppenebene durch die zustindigen
Kontrollorgane der jeweiligen Gesellschaft und
das Controlling der Beteiligungsrisiken.

Die Gesamtverantwortung fur die Risikosteuerung
und -tberwachung obliegt dem Vorstand und in
seiner Uberwachungsfunktion des Vorstands auch
dem Aufsichtsrat der Aareal Bank AG. In der
Ubersicht auf S. 93 sind die Zustindigkeiten auf
Ebene der Organisationseinheiten dargestellt.

Der Vorstand formuliert sowohl die Geschifts- und
Risikostrategien als auch die Rahmenbedingungen
des sogenannten Risk Appetite Frameworks. Dabei
wird Gber den Risikoappetit die maximale Risiko-
positionierung beschrieben, durch die eine dauer-
hafte Fortfihrung des Geschiftsbetriebs nicht ge-
fahrdet ist, auch wenn die Risiken schlagend werden.
Fur die einzelne Geschiftseinheit (,First Line of
Defense®) stellt das Risk Appetite Framework den
Rahmen fiir den eigenstindigen und verantwor-
tungsvollen Umgang mit Risiken dar.

Die Risikotiberwachung (,Second Line of Defense®)
misst regelmafRig 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 delegierten Aufgaben Beschlussvor-
lagen und fordert die Risikokommunikation und die
Risikokultur in der Bank. Das Risikomanagement-
system wird durch eine regulatorisch geforderte
Sanierungsplanung erganzt. Im Rahmen dieser
werden flr wesentliche Leistungskennzahlen sowohl
aus 6konomischer als auch aus normativer Perspek-
tive Schwellenwerte festgelegt. Diese stellen sicher,
dass nachhaltige negative Entwicklungen an den
Mirkten mit Auswirkungen auf unser Geschifts-
modell frihzeitig identifiziert und entsprechende
HandlungsmaRnahmen eingeleitet werden, um
eine dauerhafte Fortflihrung des Geschiftsbetriebs

zu gewdhrleisten. Die Risikoliberwachung auf
Portfolioebene erfolgt dabei fur die finanziellen
Risiken durch den Bereich Risk Controlling und
fur die nicht finanziellen Risiken durch den Be-
reich Non Financial Risk. Beide Bereiche haben
eine direkte Berichtlinie an den Group Chief Risk
Officer (GCRO).

Dartiber hinaus prift die Konzernrevision (, Third
Line of Defense“) in regelmiRigen Abstinden

die Aufbau- und Ablauforganisation und die Risiko-
prozesse einschlie3lich des Risk Appetite Frame-
works und beurteilt deren Angemessenheit. Zudem
sehen die internen Prozesse vor, dass die Com-
pliance-Funktion bei Compliance-relevanten Sach-
verhalten einzubeziehen ist.

Zur effizienten Wahrnehmung seiner Kontroll-
funktion hat der Aufsichtsrat u.a. einen Risikoaus-
schuss eingerichtet, der sich insbesondere mit
den Risikostrategien sowie mit der Steuerung und
(berwachung aller wesentlichen Risikoarten be-
fasst.

Strategien

Den Rahmen fir das Risikomanagement bildet die
vom Vorstand festgelegte und vom Aufsichtsrat
zustimmend zur Kenntnis genommene Geschifts-
strategie 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 aufbauend
werden unter strenger Berticksichtigung der Risiko-
tragfahigkeit sowohl kapital- als auch liquiditéts-
seitig detaillierte Strategien fir das Risikomanage-
ment der wesentlichen Risikoarten formuliert. In
ihrer Gesamtheit bilden diese die Konzernrisiko-
strategie. Diese Strategien sind darauf ausgerichtet,
einen professionellen und bewussten Umgang mit
Risiken sicherzustellen. So umfassen die Strategien
u.a. alligemeine Festlegungen fur ein gleichgerich-
tetes Risikoverstindnis in allen Teilen der Gruppe.
Dartiber hinaus geben sie einen tbergreifenden
und verbindlichen Handlungsrahmen fir alle
Bereiche vor. Zur Umsetzung der Strategien bzw.
zur Gewdhrleistung der Risikotragfahigkeit wurden
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in der Bank geeignete Risikosteuerungs- und
-controllingprozesse eingerichtet.

Die Geschiftsstrategie, das Risk Appetite Frame-
work und die Risikostrategien unterliegen einem
laufenden Uberpriifungs- und Aktualisierungspro-
zess. Im Jahr 2020 erfolgte aufgrund der pande-
mischen Entwicklung und der damit verbundenen
gesamtwirtschaftlichen Auswirkungen zusitzlich
eine auBerordentliche Uberpriifung der Risiko-
strategien. Neben der regelmiRigen Uberpriifung
und ggf. Anpassung der Geschiftsstrategie und
als Folge dessen auch der Konzernrisikostrategie
findet eine mindestens jdhrliche Validierung der
Risikotragfihigkeit und der wesentlichen Risiko-
modelle statt. Hierbei wird insbesondere die
Angemessenheit der Risikomessmethoden, der
Prozesse und der Risikolimits untersucht. Die
Strategien wurden im abgelaufenen Geschiftsjahr
vom Vorstand verabschiedet und vom Aufsichtsrat
zustimmend zur Kenntnis genommen.

Fiir den Fall von Limit-Ulberschreitungen 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
KontrollmalRnahmen sowie die Ergebnisse sind in
der schriftlich fixierten Ordnung der einzelnen
Prozesse der jeweiligen Fachbereiche, Tochtergesell-
schaften etc. beschrieben. Die internen Kontrollen
konnen den Arbeitsabldufen vor-, gleich- oder
nachgeschaltet sein. Dies umfasst sowohl die auto-
matischen Kontroll- und Uberwachungsfunktionen
als auch entsprechende manuelle Vorginge. Das
IKS umfasst damit die Gesamtheit aller Kontroll-
mafinahmen und dient zur Sicherstellung von vor-
gegebenen qualitativen und quantitativen Standards
(Erfullung von gesetzlichen/regulatorischen Vor-
gaben, Einhaltung von Limits etc.).

Eine Uberpriifung der Angemessenheit und Wirk-
samkeit der Kontrollen findet anlassbezogen bzw.
mindestens einmal jahrlich statt. Die Ergebnisse
werden mit den entsprechenden Einheiten der
Second/Third Line of Defence (Risk Controlling,

Compliance und Revision) abgestimmt und so-
wohl an den Vorstand als auch an den Aufsichtsrat
berichtet. Im Falle von Auffélligkeiten bzw. Ver-
stoRen ist in Abhéngigkeit von der Schwere des
Vergehens der Vorstand und ggf. der Aufsichtsrat
umgehend in Kenntnis zu setzen, sodass geeignete
Mafnahmen beziehungsweise Priifungshandlungen
frihzeitig eingeleitet werden kénnen.

Risikotragfahigkeit und Limitierung

Die Risikotragfahigkeit im Rahmen des bankinternen
Prozesses zur Sicherstellung der angemessenen
Kapitalausstattung (ICAAP) stellt eine entscheidende
Determinante fur die Ausgestaltung des Risiko-
managements dar. Zur Sicherstellung der jederzei-
tigen Risikotragfahigkeit verfolgt die Aareal Bank
Gruppe einen dualen Steuerungsansatz, der zwei
komplementare Perspektiven, namentlich die nor-
mative und die 6konomische Perspektive, umfasst.

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

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

Im Rahmen des Planungsprozesses des Aareal
Bank Konzerns erfolgten auch die laufende Uber-
wachung der SteuerungsgroRen und die Uber-
prifung der Einhaltung der Limits der normativen
Perspektive. Dies erfolgt sowohl im eigentlichen
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Planungsprozess als auch innerhalb der unter-
jahrigen Anpassungen der Konzernplanung. Bei den
Gberwachten und limitierten Steuerungsgrofien
der normativen Perspektive handelt es sich um
verschiedene aufsichtsrechtliche Quoten.

Die 6konomische Perspektive des [CAAP dient der

Sicherung der wirtschaftlichen Substanz der Aareal
Bank Gruppe und damit insbesondere dem Schutz
der Gldubiger vor 6konomischen Verlusten. Hierzu
werden grofRtenteils eigene mit der Aufsicht abge-
stimmte Verfahren und Methoden verwendet, um

mogliche 6konomische Verluste zu identifizieren, zu
quantifizieren und mit internem Kapital zu unterlegen.

Das interne Kapital dient im Rahmen der 6ko-
nomischen Perspektive als risikotragende Kompo-
nente. Innerhalb der Aareal Bank Gruppe dient das
aktuelle regulatorische Kernkapital (Tier I Capital)
als Ausgangsgrofe fir die Bestimmung der 6ko-
nomischen Risikodeckungsmasse. Das zur Ver-
figung stehende interne Kapital umfasst demnach
das harte Kernkapital (CET1), ergiinzt um das zusitz-
liche Kernkapital (AT1). Erginzungskapital sowie
Planergebnisse, welche im Risikobetrachtungszeit-
raum anfallen, werden nicht berticksichtigt.

Der wertorientierte Ansatz der konomischen
Perspektive verlangt dartiber hinaus, dass am regu-
latorischen Kernkapital geeignete Anpassungen
vorgenommen werden, damit die Risikodeckungs-
masse mit der wirtschaftlichen Betrachtung im
Einklang steht. Dies konnen Anpassungen im Hin-
blick auf eine vorsichtige Bewertung, stille Lasten
oder einen Managementpuffer sein.

Als Risikobetrachtungshorizont bzw. als Halte-
dauer fur die Risikomodelle im Rahmen der 6ko-
nomischen 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 Beobachtungs-
zeitraum von mindestens 250 Handelstagen bzw.
mindestens einem Jahr zugrunde. Die Uberprii-
fung der Angemessenheit der Modellannahmen
erfolgt im Rahmen der Validierung der entsprechen-
den Risikomodelle und -parameter.

In Bezug auf die Berticksichtigung von Korrelations-
effekten zwischen den wesentlichen Risikoarten
im Rahmen der 6konomischen Perspektive des
ICAAP hat sich die Aareal Bank Gruppe vorsichtig

Risikotragfahigkeit Aareal Bank Gruppe (6konomische Perspektive des ICAAP)

[ 31.12.2020 | 31.12.2019
Mio. €
Kernkapital (T1) 2.586 2.491
Okonomische Anpassungen -61 -110
Risikodeckungsmasse 2.525 2.381
Auslastung der Risikodeckungsmasse
Kreditausfallrisiken 637 525
Zinsénderungsrisiken im Anlagebuch (IRRBB) 68 93
Marktrisiken 415 360
Operationelle Risiken 102 123
Beteiligungsrisiken 35 30
Immobilienrisiken 76 60
Geschéafts- und strategische Risiken 36 81
Summe Auslastung 1.369 1.272
Auslastung in % der Risikodeckungsmasse 54 % 53 %
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Entwicklung der Auslastung der Risikodeckungsmasse im Jahresverlauf 2020

Mio. € I freie Risikodeckungsmasse M Auslastung
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fur 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 Be-
rechnung ein Konfidenzniveau in Hohe von 99,9 %
zugrunde gelegt.

Die risikoartenspezifischen Limits werden so fest-
gelegt, dass die 6konomische Risikodeckungsmasse
abzuglich eines Risikopuffers nicht tberschritten
wird. Der Puffer soll nicht explizit limitierte Risiken
(z.B. nicht sinnvoll quantifizierbare Risiken) ab-
decken und zur Absorption von sonstigen Schwan-
kungen des internen Kapitals im Zeitablauf dienen.
Die Festlegung der einzelnen Limits erfolgt auf
Basis der bestehenden Risikopositionen sowie der
historischen Ausprdgungen der Risikopotenziale,
soweit diese im Einklang mit der Geschifts- und
Risikostrategie stehen. Die konkrete Limit-Hohe
wurde so festgelegt, dass das Limit fiir Inanspruch-
nahmen aus der geplanten Geschiftsentwicklung
sowie fur tibliche Marktschwankungen ausreichend
bemessen ist.

Die Auslastung der Einzellimits fur die wesent-
lichen Risikoarten und die Gesamtauslastung der
Limits werden monatlich detailliert berichtet und
im tiglichen Reporting tiberwacht. Es waren keine
Limit-Uberschreitungen im Berichtszeitraum fest-
zustellen, vereinzelte Friihwarnschwellen wurden

durch die Covid-19-bedingte Erh6hung der Markt-
volatilititen tberschritten. Dies ist ein Indiz fur

die angemessene Kalibrierung des Limitsystems
und dessen Steuerungswirkung im Sinne einer Rea-
gibilitit auf stark verdnderte Rahmenbedingungen.
Entsprechende Gegensteuerungsmafinahmen
wurden ergriffen und die Gesamtauslastung der
Deckungsmassen zeigt die Angemessenheit der
Kapitalausstattung.

Die Entwicklung der Auslastung der Risiko-
deckungsmasse im Berichtszeitraum stellte sich
wie in der vorstehenden Grafik abgebildet dar.

Fur den Bereich der Liquiditatsrisiken ist das Risiko-
deckungspotenzial kein geeignetes Mal® zur Be-
urteilung der Risikotragfahigkeit. Im Rahmen des
bankinternen Prozesses zur Sicherstellung einer
angemessenen Liquidititsausstattung (ILAAP) haben
wir zur Steuerung und Uberwachung dieser Risiko-
art spezielle Steuerungsinstrumente entwickelt, die
im Abschnitt , Liquiditatsrisiken“ ndher beschrieben
werden.

Stresstesting

Ein Kernelement unseres Risikomanagementsystems
ist die Durchftihrung und Analyse von Szenario-
betrachtungen in allen Perspektiven innerhalb des
ICAAP und des ILAAP Hierbei fuhren wir far alle
wesentlichen Risiken sowohl historische als auch
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hypothetische Stresstests durch. Um auch das
Zusammenspiel einzelner Risikoarten beurteilen
zu konnen, haben wir risikoartenlibergreifende
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
hypothetischen Szenario werden potenzielle aktu-
elle Entwicklungen, u.a. abgeleitet aus politischen
Entwicklungen, kombiniert mit deutlichen makro-
o6konomischen Verschlechterungen. Durch die
implementierte Stresstestmethodik werden die Aus-
wirkungen etwaiger Risikokonzentrationen mit-
berticksichtigt. 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 nor-
mativen Perspektive einbezogen, sollten sie hierin
nicht ausreichend abgedeckt sein.

Der Vorstand und der Aufsichtsrat werden quar-
talsweise tiber die Ergebnisse der Stressanalysen
informiert.

Kreditgeschaft

Funktionstrennung und Votierung

Die Aufbauorganisation und die Geschiftsprozesse
der Aareal Bank Gruppe beriicksichtigen die auf-
sichtsrechtlichen Anforderungen an die Aufbau- und
Ablauforganisation im Kreditgeschift.

Der mafdgebliche Grundsatz fur die Ausgestaltung
der Prozesse im Kreditgeschift ist die klare auf-
bauorganisatorische Trennung der Markt- und
Marktfolgebereiche bis einschlief3lich zur Ebene
der Geschiftsleitung. Dartiber hinaus gibt es den
von der Kreditentscheidung unabhingigen Bereich
Risk Controlling, der die Funktion hat, alle wesent-
lichen Risiken zu Giberwachen und ein zielgerichtetes
Risikoreporting auf Portfolioebene sicherzustellen.

Die Kreditentscheidungen im als risikorelevant
eingestuften Kreditgeschift bedtrfen zweier zu-
stimmender Voten der Bereiche Markt und Markt-

folge. Die entsprechenden Kompetenzen fir Kredit-
entscheidungen innerhalb der Bereiche sind in

der Kompetenzordnung der Bank eindeutig ge-
regelt. Fur den Fall, dass keine einvernehmliche
Entscheidung der Kompetenztriager getroffen wird,
ist der Kredit abzulehnen oder der ndchsthoheren
Kompetenzstufe zur Entscheidung vorzulegen.

Bei der Einrichtung von Kontrahenten-, Emittenten-
und Lidnderlimits wird das Marktfolgevotum durch
das RiskExCo verantwortet. Dieses hat die betref-
fenden Kompetenzen an die Leiter der marktunab-
hingigen Organisationseinheiten Risk Controlling,
Credit Transaction Management und Credit Port-
folio Management delegiert.

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

Anforderungen an die Prozesse

Der Kreditprozess gliedert sich in die Phasen Kre-
ditgewédhrung und Kreditweiterbearbeitung, fur die
jeweils Kontrollprozesse existieren. Ftir Kredite mit
erhohten Risiken existieren ergidnzende Prozesse
zur Intensivbetreuung, Problemkreditbearbeitung
und gegebenenfalls Risikovorsorge. Entsprechende
Bearbeitungsgrundsitze sind im standardisierten
Regelwerk der Bank festgelegt. RegelmiRig werden
die fur das Adressenausfallrisiko eines Kreditengage-
ments bedeutsamen Aspekte herausgearbeitet und
beurteilt. Branchen- und gegebenenfalls Linder-
risiken werden mitberticksichtigt. Kritische Punkte
eines Engagements werden hervorgehoben und
gegebenenfalls unter der Annahme verschiedener
Szenarien dargestellt.

Im Rahmen der Kreditentscheidung, aber auch bei
der turnusmiRigen oder anlassbezogenen Beur-
teilung eines bereits bestehenden Engagements
werden die Risiken mithilfe von geeigneten Risiko-
klassifizierungsverfahren bewertet. Eine Uberprii-
fung der Klassifizierung erfolgt mindestens jahrlich,
abhingig vom Risiko kommen gegebenenfalls
auch deutlich kiirzere Uberpriifungszeitriume zum
Tragen. Die Konditionengestaltung wird ebenfalls
durch die Risikoeinschitzung beeinflusst.
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Fur den Fall, dass Limits Gberschritten werden
bzw. sich einzelne Risikoparameter negativ ent-
wickeln, sind in den Organisationsrichtlinien
entsprechende Verfahren zur Eskalation und zur
weiteren Vorgehensweise festgelegt. Dies betrifft
z.B. Malknahmen zur Sicherheitenverstirkung

bis hin zur Uberpriifung eines eventuellen Risiko-
vorsorgebedarfs.

Verfahren der Friiherkennung von Risiken
Das fruhzeitige Erkennen von Kreditrisiken mittels
einzelner oder einer Kombination von (Friihwarn-)
Indikatoren ist ein entscheidendes Element unseres
Risikomanagements.

Die eingesetzten Verfahren zur Friherkennung
von Risiken dienen insbesondere der rechtzeitigen
Identifizierung von Kreditnehmern bzw. des Engage-
ments, bei denen sich erhohte Risiken abzuzeich-
nen beginnen. Dazu uberpriifen wir die einzelnen
Kreditengagements und die hieran Beteiligten (z.B.
Kreditnehmer, Buirgen) grundsitzlich regelmaRig
wéhrend der gesamten Kreditlaufzeit anhand quan-
titativer und qualitativer Faktoren. Dies erfolgt u.a.
mittels der Instrumentarien Regelmonitoring und
internes Rating. Dabei héngt die Intensitit der
laufenden Beurteilung vom Risikogehalt und der
GroRe des Engagements ab. Durch die konzern-
weiten Risikosteuerungsprozesse ist sichergestellt,
dass mindestens jahrlich eine Beurteilung des
Adressenausfallrisikos erfolgt.

In Ergénzung zu den eingesetzten Verfahren zur
Fritherkennung von Risiken existiert in der Bank ein
CRE Credit Risk Committee (CRC). Das CRC fordert
die Risikokultur durch Identifikation und Adressie-
rung von risikorelevanten Themen zu den Kredit-
einzelfdllen. Daneben unterliegt jedes risikoauffillige
rating-pflichtige Kreditengagement der Mitwirkung
des CRC. Das CRC entscheidet insbesondere tber
die Austibung von Ermessensspielrdumen bei der
Klassifizierung in Normal-, Intensiv- oder Problem-
kreditbetreuung und Freigabe von Aktionsplidnen.
Durch die interdisziplindre Zusammensetzung des
CRC wird der Know-how-Transfer untereinander
verstarkt. Covid-19-bedingte vertragliche MaRnah-
men wie das Aussetzen bestimmter Vereinbarungen,
Tilgungsaussetzungen oder Liquiditétslinien werden

regelmifRig an den Vorstand berichtet und eng
tberwacht.

Die Identifizierung der Risikopositionen sowie die
Beobachtung und Bewertung der Risiken erfolgen
dabei mittels intensiver IT-Unterstlitzung. Insgesamt
versetzen uns die vorhandenen Instrumente und
Verfahren in die Lage, bei Bedarf bereits in einem
frihen Stadium Mafnahmen zur Risikosteuerung
einzuleiten.

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

Risikoklassifizierungsverfahren

In der Aareal Bank werden auf die jeweilige Forde-
rungsklasse zugeschnittene Risikoklassifizierungsver-
fahren fur die erstmalige bzw. die turnusmaRige
oder anlassbezogene Beurteilung der Adressenaus-
fallrisiken genutzt. Die Verantwortung fur die Entwick-
lung, Qualitat und Uberwachung der Anwendung
der Risikoklassifizierungsverfahren sowie die jahrliche
Validierung liegen in zwei getrennten, voneinander
unabhidngigen Bereichen auf3erhalb des Markts.

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

Immobilienfinanzierungsgeschaft

Fur das groRvolumige gewerbliche Immobilienfinan-
zierungsgeschift setzt die Bank ein zweistufiges
Risikoklassifizierungsverfahren ein, das auf die
speziellen Anforderungen dieses Geschifts zuge-
schnitten 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.
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Der Einfluss der einzelnen Bestandteile auf das
Rating-Ergebnis leitet sich dabei aus den jeweiligen
Strukturmerkmalen ab. Anhand spezifischer Kenn-
zahlen, qualitativer Aspekte und Expertenwissen wird
eine Einschitzung tber die derzeitige und kiinftige
Ausfallwahrscheinlichkeit eines Kunden getroffen.

In einem zweiten Schritt schlief3t sich die Berech-
nung des Verlusts bei Ausfall (Loss Given Default,
LGD) an. Der LGD beziffert die Hohe des 6ko-
nomischen Verlusts bei Ausfall des Kreditnehmers.
Dieser ergibt sich vereinfacht als nicht durch die
Sicherheitenerlose gedeckter Teil der Forderung.

Bei der Bewertung der Sicherheiten werden, je
nach Sicherheitenart und spezifischen Verwertungs-
aspekten, Abschldge vorgenommen bzw. Erlos-
quoten in Anrechnung gebracht. Bei inldndischen
Immobilien nutzt die Bank Erlésquoten aus einem
bankibergreifenden Daten-Pooling, wéhrend bei
auslidndischen Immobilien die Erl6squoten auf-
grund der geringen Anzahl an Verwertungsverfahren
statistisch abgeleitet werden.

Die PD- und LGD-Verfahren werden dabei ftr
bilanzielle Zwecke auch fir die Bestimmung modell-
basierter Risikovorsorge verwendet. Hinsichtlich der
im Rahmen der LGD des Einzelfalls zu berticksich-
tigenden Szenariobetrachtungen haben wir tiber den
Ublichen Prozess auf einen aktualisierten Szenario-
mix abgestellt. Dieser wahrscheinlichkeitsgewich-
tete Szenariomix reflektiert die Unsicherheiten der
weiteren Entwicklung der Covid-19-Pandemie und
ergianzt unser Basisszenario (,swoosh“) um ab-
weichende Entwicklungen tiber einen Betrachtungs-
zeitraum 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 Risikogrofse Ein-
gang in die Instrumentarien zur Steuerung des
Immobilienfinanzierungsgeschifts.

Finanzinstitute

Mithilfe des internen Rating-Verfahrens fir Finanz-
institute werden in der Aareal Bank Gruppe Kredit-
institute, Finanzdienstleistungsinstitute, Wertpapier-

firmen, Forderbanken und Versicherungen einer
Risikoklassifizierung unterzogen. Dabei werden
qualitative und quantitative Aspekte berticksichtigt.
Dies schlief3t eine Betrachtung des Konzernhinter-
grunds unserer Kunden mit ein. Uber die Bewer-
tung der relevanten Kennzahlen und unter Einbe-
ziehung von Expertenwissen erfolgt die Zuordnung
der Finanzinstitute zu einer Rating-Klasse.

Staaten und Kommunen

Durch die Aareal Bank Gruppe werden zudem
interne Rating-Verfahren fiir Staaten und die Gruppe
der Regionalregierungen, Gebietskorperschaften und
sonstige offentliche Stellen verwendet. Die Zuwei-
sung eines Kunden zu einer Rating-Klasse erfolgt
dabei anhand eindeutig definierter Risikofaktoren
(z.B. der fiskalischen Flexibilitit oder der Verschul-
dung). Weiterhin flie3t auch das Expertenwissen
unserer Rating-Analysten in die Rating-Erstellung ein.

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

Handelsgeschaft

Funktionstrennung

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

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

Die Rollen und Verantwortlichkeiten entlang der
Prozesskette haben wir in Form von Organisations-
richtlinien verbindlich festgelegt. Fiir Anpassungen
sind klar definierte Prozesse eingerichtet.
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Im Einzelnen sind die Zustindigkeiten wie folgt
zugeordnet:

Fur die Risikosteuerung und den Abschluss von
Handelsgeschiften im Sinne der MaRisk ist der
Bereich Treasury zustindig. Treasury betreibt das
Aktiv-Passiv-Management und steuert die Markt-
preis- und Liquidititsrisiken der Bank. Dartiber
hinaus haben wir ein Asset-Liability Committee
(ALCO) eingerichtet, das Strategien ftr die Aktiv-
Passiv-Steuerung der Bank entwickelt und Vor-
schldge zur Umsetzung dieser Strategien erarbeitet.
Das ALCO tagt wochentlich und ist mit dem

fur Treasury zustdndigen Vorstandsmitglied, dem
Leiter Treasury sowie weiteren vom Vorstand be-
nannten Mitgliedern besetzt.

Die Kontrolle und die Bestitigung der Handels-
geschifte gegentber dem Kontrahenten sowie die
Geschiftsabwicklung obliegen dem Bereich Credit
Transaction Management. Dieser prift dartiber
hinaus die Marktgerechtigkeit der abgeschlosse-
nen Geschifte. Aufserdem ist Credit Transaction
Management zustdndig fur die juristische Be-
urteilung von Individualvertragen und von neuen
Standard-/Rahmenvertrigen.

Fur die Beurteilung des Adressenausfallrisikos
werden sidmtliche Kontrahenten/Emittenten im
Handelsgeschiéft durch den Bereich Credit Trans-
action Management turnusmaiRig oder anlassbe-
zogen einem Rating unterzogen. Das Rating bildet
einen wichtigen Indikator fur die Festsetzung des
kontrahenten-/emittentenbezogenen Limits.

Der Bereich Risk Controlling ist fur die Identifi-
zierung, Quantifizierung und Uberwachung der
Marktpreis-, Liquiditdts- und Adressenausfallrisiken
aus Handelsgeschiften zustindig. Darliber hinaus
stellt das Risk Controlling eine zeitnahe und unab-
hingige Risikoberichterstattung an das Manage-
ment sicher.

Anforderungen an die Prozesse

Die Prozesse sind darauf ausgerichtet, ein lticken-
loses Risikomanagement vom Geschiftsabschluss
bis zur Risikotiberwachung der Bestidnde sicherzu-

stellen. Die Uberwachungs- und Reportingfunktion

erstreckt sich auf die Anwendung adédquater Risiko-
messsysteme, die Ableitung von Limitsystemen
sowie darauf, das Gesamtrisiko aus Handelsge-
schiften der Aareal Bank Gruppe in seinem Um-
fang und seinen Strukturen transparent zu machen.

Verdnderungsprozesse im Sinne des AT 8 MaRisk
werden Gber konzernweite Rahmenlinien konsis-
tent gesteuert und es erfolgt in allen Fillen eine
Einbindung des RiskExCo. Prozesse und Systeme
sind zudem darauf ausgerichtet, neue Produkte
schnell und angemessen in die Risikotberwachung
miteinzubeziehen, um den Marktbereichen ein
flexibles Agieren am Markt zu ermdoglichen.

Fur die Intensivbetreuung und Problembearbei-
tung von Kontrahenten und Emittenten existiert
ein eigener Prozess. Dieser standardisierte Prozess
besteht aus den Elementen der Identifikation und
Risikoanalyse der Frihwarnindikatoren sowie der
Festlegung der weiteren Behandlung. Kommt es zum
Ausfall eines Kontrahenten/Emittenten, wird unter
Einbindung des RiskExCo mit den betreffenden Fach-
bereichen der Bank das weitere Vorgehen festgelegt.

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

Kreditausfallrisiken
Definition

Unter Kreditausfallrisiko verstehen wir die Gefahr
eines Verlusts, der dadurch entsteht, dass sich

die Bonitit eines Geschiftspartners verschlechtert
(Migration Risk), er seinen vertraglichen Verpflich-
tungen nicht nachkommt, eine Sicherheit an Wert
verliert oder ein Risiko bei der Verwertung einer
gestellten Sicherheit entsteht. Adressenausfallrisiken
konnen sowohl bei Kreditgeschiften als auch bei
Handelsgeschiften entstehen. Adressenausfall-
risiken aus Handelsgeschiften treten in der Form
des Kontrahentenrisikos und des Emittentenrisikos
auf. Zu den Adressenausfallrisiken rechnen wir
ebenfalls das Linderrisiko.
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Kreditrisikostrategie

Aufbauend auf der Geschiftsstrategie werden

die wesentlichen Aspekte der Kreditrisikosteuerung
und -politik durch die Kreditrisikostrategie der
Aareal Bank festgelegt. Die Kreditrisikostrategie
dient als strategische Leitlinie zum Umgang mit der
entsprechenden Risikokategorie innerhalb des
Aareal Bank Konzerns. Dartiber hinaus gibt sie den
tbergreifenden und verbindlichen Handlungsrah-
men ftr alle Bereiche vor.

Die Kreditrisikostrategie wird mindestens einmal
jahrlich im Hinblick auf die Risikotragfihigkeit und
Kongruenz zum Geschiftsumfeld tberpraft und
gegebenenfalls angepasst. Dabei beziehen wir
auch Nachhaltigkeitsrisiken mit ein, soweit sie fur
die Beurteilung relevant sind. Der dazugehorige
Prozess wird von der Geschiftsleitung angestof3en
und durch den Bereich Risk Controlling unterstiitzt.
Dieser unterbreitet der Geschiftsleitung einen mit
allen Bereichen abgestimmten Vorschlag. Die ver-
abschiedete Kreditrisikostrategie wird anschlieRend
im Aufsichtsrat erortert.

Grundsatzlich ist die Kreditrisikostrategie mittel-
fristig angelegt. Bei wesentlichen Anderungen der
Kreditrisiko- oder Geschiftspolitik des Konzerns
oder des Geschiftsumfelds wird sie an die ver-
anderten Bedingungen angepasst. So erfolgte auf-
grund der gednderten wirtschaftlichen Rahmen-
bedingungen durch die Covid-19-Pandemie eine
anlassbezogene Uberpriifung und Aktualisierung.
Darin wurden u.a. strengere Anforderungen zum
Neugeschift in den von der Covid-19-Pandemie
besonders betroffenen Objektarten aufgenommen.

Risikomessung und -liberwachung

Sowohl die Aufbauorganisation als auch die Ge-
schiftsprozesse der Aareal Bank berticksichtigen
die aufsichtsrechtlichen Anforderungen an die
Aufbau- und Ablauforganisation im Kredit- und
Handelsgeschift.

Der mafdgebliche Grundsatz fir die Ausgestaltung
der Prozesse im Kredit- und Handelsgeschift ist
die klare aufbauorganisatorische Trennung der

Markt- und Marktfolgebereiche bis einschlief3lich
der Ebene der Geschiftsleitung. Durch den unab-
hingigen Bereich Risk Controlling werden auf
Portfolioebene alle wesentlichen Risiken identifiziert,
quantifiziert, iiberwacht und ein zielgerichtetes
Risikoreporting sichergestellt.

In der Aareal Bank werden auf das jeweilige
Geschift angepasste unterschiedliche Risikoklas-
sifizierungsverfahren fur die erstmalige bzw. die
turnusmifige oder anlassbezogene Beurteilung
der Adressenausfallrisiken genutzt. Zukunftsge-
richtete und makrodkonomische Informationen
werden in den Risikoklassifizierungsverfahren und
bei der Sicherheitenbewertung bertcksichtigt.
Die Verfahren und die Parameter werden einem
regelmiRigen Uberpriifungs- und Anpassungs-
prozess unterzogen. Die Verantwortung fir die
Entwicklung, die Qualitit und die Uberwachung
der Anwendung der Verfahren liegt auRerhalb der
Marktbereiche.

Vor dem Hintergrund der Covid-19-Pandemie

liegt im Moment ein besonderes Augenmerk auf
den volkswirtschaftlichen Prognosen. Bei der fort-
laufenden (berpriifung orientieren wir uns auch
an den Projektionen der EZB ergénzend zu unseren
Gblichen Datenprovidern. Gleichwohl sind die
Schétzunsicherheiten aktuell deutlich h6her als
tblich, da es kein vergleichbares Ereignis in der
niheren Vergangenheit gab und insoweit Daten
und Erfahrungswerte fehlen.

Zur Messung, Steuerung und Uberwachung der
Konzentrations- und Diversifikationseffekte auf Port-
folioebene setzen wir u.a. zwei verschiedene
Kreditrisikomodelle ein. Auf Basis dieser Modelle
werden die Entscheidungstriager der Bank regel-
mélig Uber die Entwicklung und den Risikogehalt
des Immobilienfinanzierungsgeschifts und des
Geschifts mit Finanzinstituten informiert. Durch
die Nutzung entsprechender Modelle kbnnen
insbesondere auch Rating-Anderungen und Kor-
relationseffekte in die Beurteilung der Risikokon-
zentrationen einbezogen werden.

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

Vor dem Hintergrund der Covid-19-Pandemie hat
die Aareal Bank flichendeckend mit den Kunden
des rating-pflichtigen Immobilienfinanzierungsge-
schifts in Kontakt gestanden und die vertraglichen
Regelungen soweit erforderlich und moglich an die
von den Kunden aktualisierten Geschiftspline
angepasst. Dies betraf beztiglich des Aussetzens
bestimmter vertraglicher Vereinbarungen ohne
Zahlungswirkung (sog. Covenants) aufgrund von
Lockdowns in erster Linie Hotelfinanzierungen und
Shoppingcenter. Einen signifikanten Teil der be-
notigten Liquiditat stellten unsere Kunden und

Sponsoren aus ihren eigenen Mitteln zur Verfligung.

Daneben wurden auch Mittel aus staatlichen Hilfs-
paketen verwendet und einige wenige Kunden
reduzierten ihre Engagements. Die Aareal Bank
unterstiitzte Kunden mit Tilgungsaussetzungen von
120 Mio. € und Liquiditatslinien von 146 Mio. €.
Der Bruttobuchwert des bilanziellen Kreditgeschifts
unter gesetzlichen Moratorien betrug 49 Mio. €.
Der Bruttobuchwert des bilanziellen Kreditgeschifts
von Covid-19-bedingten Forbearance-Malnahmen
betrug 6,5 Mrd. €. Covid-19-bedingte MalRnahmen
wie Tilgungsaussetzungen oder Liquiditatslinien
werden regelmifig an den Vorstand berichtet und
eng tberwacht.

Neben den bestehenden Prozessen wurden im
Berichtsjahr fur die von der Covid-19-Pandemie
besonders betroffenen Portfolios wie Einzelhandel,
Hotel und Studentenwohnheime zusitzliche Maf3-
nahmen umgesetzt. Unabhdngig von Liquiditéts-
mafinahmen wurden die Portfolios einer beson-
deren Beobachtung unterzogen. Dazu gehorten
Ad-hoc-Wertuberpriifungen der finanzierten Ob-
jekte, die zunehmend mit externen Wertgutachten
unterlegt wurden. Der Rhythmus fur das Regel-
monitoring und das interne Rating, die auch einen
detaillierten Soll-/Ist-Abgleich des Business Plans
beinhalten, wurde auf einen halbjihrlichen Turnus

Konzernlagebericht Risikobericht
Bilanzielles und auBerbilanzielles Geschift (Bruttobuchwerte)
nach Rating-Verfahren, Mrd. € 31.12.2020
Nicht rating-pflichtiges
Geschéft* 0,4 Mrd. €
Forderungen an Finanz-
institute 2,3 Mrd. €
Forderungen
an Staaten und
Kommunen
7,6 Mrd. €
Rating-pflichtiges
gewerbliches Immobilien-
finanzierungsgeschaft
28,1 Mrd. €
*Inklusive Privatkundengeschéft
der ehemaligen Westimmo
Bilanzielles und auBerbilanzielles Geschift (Bruttobuchwerte)
nach Rating-Verfahren, Mrd. € 31.12.2019

Nicht rating-pflichtiges

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

Forderungen
an Staaten und
Kommunen
7,8 Mrd. €

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

*Inklusive Privatkundengeschéft
der ehemaligen Westimmo

angepasst. Das CRE Credit Risk Committee wurde
eng in die Beurteilung und Bewertung samtlicher
Kredit- und Monitoring-Entscheidungen einge-
bunden. Fur die betroffenen Portfolien wurde ein
separates Reporting mit Nachverfolgung auf Einzel-
fallebene und den kreditrelevanten Informationen
aufgebaut, um auch aus Portfoliosicht frihzeitig
geeignete Mallnahmen ableiten zu konnen.

Bei der bilanziellen Abbildung dieser MaRnahmen
haben wir uns an den Empfehlungen des IASB
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und mafigeblicher Aufsichtsbeh6rden wie der EBA,
der EZB und der ESMA mit dem Ziel orientiert,
eine realistische Einschdtzung zu den erwarteten
Verlusten abzugeben. Eine Intensivbetreuung fihrt
zur Risikovorsorgebildung in Hohe des erwarteten
Kreditverlusts ftir die gesamte Restlaufzeit des
Finanzinstruments (Stage 2). Gleiches gilt fur Finan-
zierungen, fir die eine Forbearance-Malinahme
gewdhrt wird. Aufgrund der pandemischen Ent-
wicklungen gehen wir im Vergleich zum dritten
Quartal 2020 zum 31. Dezember 2020 von einer
verzogert einsetzenden Erholung aus. Diese pros-
pektive Schatzungsidnderung fiihrt dazu, dass die
Covid-19-bedingten Liquidititsmafinahmen nicht
mehr nur temporir sind, sondern im Grundsatz

zu einer signifikanten Kreditverschlechterung fiihren.
Nur in Ausnahmefidllen, wenn dies belastbare
Fakten rechtfertigen, wird keine signifikante Kredit-
verschlechterung angenommen.

In den folgenden Tabellen werden die Brutto-
buchwerte von bilanziellem und auRerbilanziellem
Kredit-, Geld- und Kapitalmarktgeschiaft nach
Rating-Klassen und Risikovorsorgestufen (Stages)
in Ubereinstimmung mit dem Kreditrisikomanage-
ment auf Gruppenebene dargestellt. Die Auswir-
kungen der Covid-19-Pandemie haben zu einer
Erh6hung des Stage 2-Bestands gefuhrt. Die Dar-
stellung erfolgt gemaR internen Ausfallrisiko-Rating-
Klassen der Aareal Bank Gruppe. Die Ausfall-
definition richtet sich nach der ftir die Steuerung
relevanten Ausfalldefinition gemdfR Art. 178 CRR.

Die monatliche Berichterstattung enthilt die
wesentlichen Aspekte der Kreditrisiken und wird
mindestens vierteljahrlich entsprechend den regu-
latorischen Anforderungen um Detailinformatio-
nen zur Entwicklung des Kreditportfolios, z.B.
nach Lindern, Objekt- und Produktarten, Risiko-
klassen und Sicherheitenkategorien, ergdnzt. Dies
erfolgt unter besonderer Beriicksichtigung von
Risikokonzentrationen.

Handelsgeschifte werden nur mit Kontrahenten
abgeschlossen, fur die entsprechende Linien ein-
gerichtet wurden. Alle Geschifte werden unverztig-
lich auf die kreditnehmerbezogenen Linien ange-

rechnet. Die Einhaltung der Limits wird real-time
durch den Bereich Risk Controlling tiberwacht. Die
Positionsverantwortlichen werden tber die Limits
und deren Ausnutzung regelmdfRig und zeitnah
informiert.

Grundsitzlich verfolgt die Aareal Bank im Rahmen
der Kreditportfoliosteuerung eine ,Buy & Manage*“-
Strategie mit dem priméren Ziel, gewéhrte Kredite
Gberwiegend bis zum Laufzeitende auf der Bilanz
zu halten, wobei Exit-MaRnahmen gezielt zur
aktiven Portfolio- und Risikosteuerung zum Ein-
satz kommen.

Zusammenfassend ist festzuhalten, dass die ein-
gesetzten Instrumente und Verfahren uns auch im
Berichtszeitraum in die Lage versetzt haben, bei
Bedarf moglichst zeitnah geeignete MalRnahmen
zur Risikosteuerung bzw. -minderung einzuleiten.
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Bilanzielles rating-pflichtiges gewerbliches Immobilienfinanzierungsgeschaft

31.12.2020 31.12.2019

Stage 1 Stage 2 Stage 3 L REENCcEET I Stage 1 Stage2  Stage 3 fvpl”  Gesamt
Mio. €
Klasse 1
Klasse 2 73 73 62 62
Klasse 3 249 4 253 430 2 432
Klasse 4 1.142 1.142 1.368 1.368
Klasse 5 3.684 9 249 3.942 3.447 495 3.942
Klasse 6 3.920 426 184 4.530 4.300 20 64 4.384
Klasse 7 2.991 297 253 3.541 3.872 75 3.947
Klasse 8 3.140 574 38 3.752 6.051 35 209 6.295
Klasse 9 2.565 1.271 14 3.850 2.936 56 2.992
Klasse 10 707 2.961 17 3.685 860 344 1.204
Klasse 11 453 514 967 174 174
Klasse 12 1 16 17 1 16 17
Klasse 13 60 60
Klasse 14
Klasse 15
Ausgefallen 1.547 95 1.642 935 149 1.084
Gesamt 18.925 6.072 1.547 850 27.394 23.501 475 935 1.050 25.961
" fvpl = fair value through profit and loss (Bewertung zum beizulegenden Zeitwert nach IFRS)
AuBerbilanzielles rating-pflichtiges gewerbliches Immobilienfinanzierungsgeschaft

31.12.2020 31.12.2019

Stage 1 Stage 2 Stage 3 fvpl”  Gesamt Stage 1 Stage 2 Stage 3 fvpl”  Gesamt
Mio. €
Klasse 1-2
Klasse 3 22 22
Klasse 4 29 29 25 25
Klasse 5 69 10 79 63 17 80
Klasse 6 168 168 17 117
Klasse 7 87 14 101 141 25 166
Klasse 8 123 132 271 4 275
Klasse 9 1568 41 199 101 101
Klasse 10 12 80 92 34 34
Klasse 11 30 11 4 1 1
Klasse 12-15
Ausgefallen 1 5 6 2
Gesamt 676 141 1 29 847 775 4 2 42 823

" fvpl = fair value through profit and loss (Bewertung zum beizulegenden Zeitwert nach IFRS); Kreditzusagen fir zur Syndizierung vorgesehene Darlehensteile
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Bilanzielle Forderungen an Finanzinstitute

31.12.2020 31.12.2019

Stage 1 Stage 2 Stage 3 L REENCEET I Stage 1 Stage2  Stage 3 fvpl?  Gesamt
Mio. €
Klasse 1 853 853 815 815
Klasse 2 213 213
Klasse 3 26 26 172 172
Klasse 4 108 108 82 82
Klasse 5 48 48 49 49
Klasse 6 26 26
Klasse 7 677 677 836 836
Klasse 8 320 320 417 417
Klasse 9 35 35
Klasse 10 33 33 26 26
Klasse 11-18
Ausgefallen
Gesamt 2.304 - - - 2.304 2.432 - - - 2.432

" fvpl = fair value through profit and loss (Bewertung zum beizulegenden Zeitwert nach IFRS)
Bilanzielle Forderungen an Staaten und Kommunen
31.12.2020 31.12.2019

Stage 1 Stage 2 Stage 3 fvpl”  Gesamt Stage 1 Stage 2 Stage 3 fvpl”  Gesamt
Mio. €
Klasse 1 3.622 3.622 2.505 2.505
Klasse 2 1.674 26 1.700 2.680 65 2.745
Klasse 3 778 62 840 739 67 806
Klasse 4 76 76 100 100
Klasse 5 36 36 176 176
Klasse 6 177 177 262 262
Klasse 7 151 151 189 189
Klasse 8 1 1 6 6
Klasse 9 404 556 960 925 125 1.050
Klasse 10-20
Ausgefallen
Gesamt 6.919 556 - 88 7.563 7.582 125 - 132 7.839

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

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

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

Die Festsetzung bzw. Ermittlung des Beleihungs-
bzw. Verkehrswerts der Immobilie erfolgt im Rah-
men der jeweiligen Kreditentscheidungskompetenz
und ist als integraler Bestandteil der Kreditent-
scheidung 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 Einschédtzung vorgenom-
men werden, so muss dies schriftlich erldutert
werden. Der von der Bank festgesetzte Beleihungs-
wert darf jedoch nicht tiber dem vom unabhin-
gigen internen oder externen Gutachter ermittelten
Wert liegen.

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

als Sicherheit akzeptiert. Zur Bewertung entspre-
chender Sicherheiten hat die Bank detaillierte
Regelungen erlassen.

Als weitere Standardsicherheit werden durch die
Bank Gewihrleistungen (Biirgschaften/Garantien)
und finanzielle Sicherheiten (Wertpapiere, Auszah-
lungsanspriiche etc.) akzeptiert. Der Sicherheiten-
wert 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 Biirgen“. Bei finanziellen Sicher-
heiten wird in Abhingigkeit der Sicherheitenart
ein Sicherheitenwert bestimmt. Generell werden
bei der Bewertung von Gewihrleistungen und
finanziellen Sicherheiten Sicherheitsabschldge in
Anrechnung gebracht.

Die turnusmiRige Uberpriifung der Werthaltigkeit
von Sicherheiten wird in den definierten Kredit-
prozessen geregelt. Bei wesentlichen Anderungen
des Sicherheitenwerts erfolgt die Anpassung der
Risikoklassifizierung. Eine auRerordentliche Uber-
prifung der Sicherheiten erfolgt, wenn der Bank
Informationen bekannt werden, die den Sicherhei-
tenwert negativ beeinflussen. Dartiber hinaus stellt
die Bank sicher, dass Valutierungen erst nach Ein-
haltung der vereinbarten Auszahlungsvorausset-
zungen erfolgen. Die Sicherheiten werden mit allen
wesentlichen Angaben im zentralen Kreditsystem
der Bank erfasst.

Bei Immobilien, bei denen eine Indikation auf
Wertschwankungen vorlag, kam es Covid-19-be-
dingt aufgrund der Lockdowns und des erh6hten
Anfrageaufkommens zu Verzdgerungen bei der
Einholung von externen Wertgutachten. Die
Aareal Bank hat diesem Umstand durch interne
Wertgutachten und mithilfe von Management
Overlay innerhalb des Berichtsjahres Rechnung
getragen. Der Umfang aktueller Werttiberpriifungen
innerhalb des von der Covid-19-Pandemie be-
sonders betroffenen Portfolios wie Einzelhandel,
Hotel und Studentenwohnheime deckte dieses
Portfolio fiir die Bewertung zum Jahresende nahe-
zu vollstiandig ab. Der Anteil der externen Gut-
achten lag bei rund 85 % des Kreditvolumens.
Im Durchschnitt deckten sich die Werttiberprii-
fungen bis auf einzelne NPL-Félle mit unseren
Erwartungen aus dem dritten Quartal 2020. Zum
Jahresende war kein Management Overlay mehr
erforderlich.

Kreditrisikominderung von
Handelsgeschéften

Zur Reduzierung des Adressenausfallrisikos im
Handelsgeschift der Aareal Bank enthalten die von
der Bank verwendeten Rahmenvertrige fur Finanz-
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termingeschifte” und Rahmenvertrige fir Wert-
papierpensionsgeschifte (Repos) verschiedene
Kreditrisikominderungstechniken in Form von ge-
genseitigen Aufrechnungsrahmenvereinbarungen
(,Netting-Vereinbarungen®).

Die von der Bank verwendeten Rahmenvertrige
fur Finanztermingeschifte enthalten Aufrechnungs-
rahmenvereinbarungen auf Einzelgeschiftsebene
(sog. ,,Zahlungs-Netting”) sowie fiir den Fall der
Ktindigung samtlicher Einzelgeschifte unter einem
Rahmenvertrag (sog. ,Close-out Netting®).

Grundsitzlich unterliegen alle Rahmenvertrige dem
Prinzip des einheitlichen Vertrags. Dies bedeutet,
dass im Fall der Kiindigung 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 insolvenzfest, also wirk-
sam und durchsetzbar sein. Das wiederum heif3t,
dass die betroffenen Rechtsordnungen das Prinzip
des einheitlichen Vertrags anerkennen mussen, das
die saldierte Forderung vor dem ansonsten dro-
henden Zugriff des Insolvenzverwalters schiitzt.

Insbesondere das Close-out Netting ist mit (inter-
nationalen) Rechtsrisiken behaftet. Die Bank priift
diese Rechtsrisiken unter Verwendung von Rechts-
gutachten zur Wirksamkeit und Durchsetzbarkeit
der gegenseitigen Aufrechnungsrahmenvereinba-
rungen im Falle der Insolvenz eines Vertragspartners.
Die Gutachten werden in Bezug auf unterschied-
liche Kriterien wie Produktart, Rechtsordnung am
Sitz und am Ort einer Niederlassung eines Ver-
tragspartners sowie individuelle Vertragsergénzungen
unter Verwendung einer fur diese Zwecke entwi-
ckelten Datenbank ausgewertet. So entscheidet die
Bank fur jedes Einzelgeschift, ob es ,nettingfihig“
ist. Die Bank bedient sich berticksichtigungsfihiger
zweiseitiger Aufrechnungsrahmenvereinbarungen
im Sinne der CRR bei allen Geschiften mit Finanz-
instituten, wobei in den meisten Féllen zusitzliche
Besicherungsvereinbarungen bestehen, die das je-
weilige Kreditrisiko weiter mindern.

Die Bank tatigt Wertpapierpensionsgeschifte so-
wohl bilateral als auch tber die Eurex Clearing AG

als zentrale Gegenpartei. Bei den Wertpapier-
pensionsgeschiften wird in Abhingigkeit vom Kon-
trahenten ,Zahlungs-“ bzw. ,Lieferungs-Netting“
vorgenommen. Grundsétzlich beinhalten auch die
Rahmenvertrdge fir Wertpapierpensionsgeschifte
Regelungen zum Close-out Netting. Die Bank nutzt
im Repobereich die seitens des Aufsichtsrechts
vorgesehene Moglichkeit der verminderten Eigen-
kapitalunterlegung bisher nicht.

Dartiber hinaus erfolgt eine Reduzierung des
Adressenausfallrisikos durch die Abwicklung von
derivativen Geschiften tber zentrale Gegenparteien.
Als solche fungieren fiir die Aareal Bank die

Eurex Clearing AG und die LCH.Clearnet Limited.

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

Derivative Geschifte werden in der Regel barbe-
sichert. Bei Repo-Geschiften werden in der Regel
Wertpapiersicherheiten taglich gestellt.

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

Landerrisiken

Unser ganzheitlicher Ansatz im Risikomanagement
umfasst u.a. auch die Messung und Uberwachung
von Linderrisiken. Dabei definieren wir das Lin-
derrisiko als das Ausfallrisiko eines Staats oder
staatlicher Organe sowie als die Gefahr, dass ein
zahlungswilliger und -fahiger Kontrahent infolge
staatlicher MaRnahmen seinen Zahlungsverpflich-

" Der Begriff des deutschen Rahmenvertrags fir Finanzterminge-
schéfte (DRV) umfasst im Folgenden auch den von der International
Swaps and Derivatives Association Inc. (ISDA) herausgegebenen
Rahmenvertrag (ISDA Master Agreement). Beide Vertrage sind
Standardvertrage, die von den Spitzenverbanden (u.a. vom BdB)
zur Verwendung empfohlen werden.
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Anteil Linder-Exposure im internationalen Geschift

in %

Osterreich 2,4 %
Schweden 3,1 % Finnland 2,2 %

Polen 3,3% \

USA 25,2%
Supranational 4,0 %

Niederlande 4,5 %

Kanada 4,7 % .
Spanien 5,7 % -

Italien 8,5 %‘ GroBbritannien
15,7%

Sonstige 9,7 % .
Frankreich 11,0%

31.12.2020 | 31.12.2019

Schweden 2,2 %
Supranational 3,5 % Polen 2,0%

Osterreich 4,2% \

USA 24,0%
Niederlande 4,5 %

Kanada 5,0 % .
Spanien 6,1 % -

Italien 10,3 %
GrofBbritannien
16,1%

Sonstige 10,8 % )
Frankreich 11,3 %

tungen nicht nachkommen kann, da er in der
Maoglichkeit beschriankt wird, Zahlungen an den
Gldubiger zu leisten (Transferrisiko). Die Steuerung
der Landerrisiken erfolgt durch einen bereichs-
tbergreifenden Prozess. Die Hohe des jeweiligen
Landerlimits wird auf Basis einer Landerrisiko-
einschitzung durch die Geschiftsleitung der Bank
festgelegt. Die fortlaufende Uberwachung der
Landerlimits und deren Auslastung sowie das
periodische Reporting obliegen dem Bereich Risk
Controlling.

In der folgenden Grafik sind aus Linderrisikosicht
die Linder-Exposure (Forderungen und auf3er-
bilanzielle Verpflichtungen) im internationalen Ge-
schéft zum Jahresende dargestellt. Die Zuordnung
der Linder-Exposure erfolgt fir das Immobilien-
kreditgeschift nach der Belegenheit der als Sicher-
heit dienenden Immobilie. Falls eine Forderung
nicht durch eine Immobilie besichert wird, erfolgt
die Zuordnung tber das Sitzland des Kredit-
nehmers. Sowohl das Immobilienkreditgeschift als
auch die Aktivititen der Treasury schlagen sich
hier nieder.

Zinsanderungsrisiken im Anlagebuch
Definition

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

Im Detail beinhaltet dies in der Aareal Bank:

e die Risiken aus der Fristentransformation bei
Verdnderung der Zinskurve, das sogenannte
Gap Risk aufgesplittet nach:

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

— Risiken aus der Bewertung zukiinftiger
Cashflows bzgl. der allgemeinen Zins-
kurve (Zinsstrukturkurvenrisiko bzw. Yield
Curve Risk),
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e Risiken aus sich mit Zinsen verindernden
Cashflows bezogen auf die Spreads zur allge-
meinen Zinskurve (Basis Risk),

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

e Risiken basierend auf der gednderten Bewertung
der Pensionsverpflichtungen (Pension Risk),

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

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

Risikomessung und -liberwachung

Die fir Treasury und die Risikotuberwachung zu-
standigen Vorstandsmitglieder werden tdglich durch
Risk Controlling tber die Risikoposition und die
Auswirkungen aus dem Eingehen von Zinsidnde-
rungsrisiken im Anlagebuch unterrichtet.

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

Die Bestimmung der VaR-Kennzahl erfolgt konzern-
weit einheitlich mittels des Varianz-Kovarianz-
Ansatzes (Delta-Normal-Methode). Unter Bertick-
sichtigung der Korrelation zwischen den einzel-
nen Risikoarten wird der VaR-Wert téglich fiir den
Konzern bestimmt. Hierbei werden die im VaR-
Modell verwendeten statistischen Parameter auf
Basis eines Inhouse-Datenpools tber einen Zeit-
raum von 250 Tagen ermittelt. Mit einer Sicher-
heitswahrscheinlichkeit von 99,9 % wird das
Verlustpotenzial nach der 6konomischen Perspek-
tive bestimmt.

Die VaR-Berechnung basiert naturgemaf3 auf
Annahmen tber die zukinftige Entwicklung der
Geschifte und der damit verbundenen Cashflows.

Zu den zentralen Annahmen zéhlt die Berticksich-
tigung von Sichteinlagen und Ktindigungsgeldern,
die wir in Hohe des historisch beobachteten
Bodensatzes fur einen Zeitraum von bis zu zehn
Jahren in die Berechnung einbeziehen. Kreditge-
schifte werden mit ihrer Zinsbindungsfrist (Festzins-
geschifte) bzw. mit dem Zeitraum der erwarteten
Laufzeit (variable Geschifte) 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 und unterstreicht
damit unser Ziel, einen konservativen Ansatz
unserer Risikomessung zu verfolgen.

Zinssensitivitat

Ein weiteres Instrument zur Quantifizierung des
Zinsdnderungsrisikos stellt die Berechnung der
sogenannten Zinssensitivitdt ,Delta“ dar. Zur
Bestimmung dieser Kennzahl werden aus allen
bilanziellen Aktiv- und Passivpositionen sowie aus
Derivaten Barwerte ermittelt. Die Zinssétze der
daftir zugrunde gelegten Zinskurven werden dann
in jedem einzelnen Laufzeitband um jeweils einen
Basispunkt 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 Barwertver-
anderungen gemif BaFin-Rundschreiben 06/2019
unter Anwendung der EBA-Leitlinien zur Steue-
rung des Zinsanderungsrisikos bei Geschiften des
Anlagebuchs (EBA/GL/2018/02) dargestellt.

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

Dartber hinaus werden ftr sechs Frihwarnindika-
toren, unter Anwendung der vorgegebenen Sze-
narien, die Barwertdnderungen ermittelt und im
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Barwertveranderungen
31.12.2020 31.12.2019

bei -200 BP bei +200 BP bei -200 BP bei +200 BP
Mio. €
EUR 9 49 5 37
GBP 19 -21 21 -20
uUsD 62 -39 18 -28
Sonstige 8 -18 8 -18
Gesamt 98 -29 52 -24
Verhdltnis zu regulatorischen Eigenmitteln (%) 2,9 0,9 1,6 0,7

Mio. €
Parallele Zinserhohung -32 -30
Zinskoeffizient bei paralleler Zinserhdhung (%) 1,2 1,2
Parallele Zinssenkung 98 52
Zinskoeffizient bei paralleler Zinssenkung (%) 3,8 21
Versteilung der Zinskurve 50 38
Zinskoeffizient bei Versteilung der Zinskurve (%) 1,9 1,5
Verflachung der Zinskurve 2 -44
Zinskoeffizient bei Verflachung der Zinskurve (%) 0,1 1,8
Kurzfristschock — aufwarts -39 -40
Zinskoeffizient bei Kurzfristschock aufwarts (%) 1,5 1,6
Kurzfristschock — abwérts 92 51
Zinskoeffizient bei Kurzfristschock abwarts (%) 3,6 2,0
Kernkapital (T1) 2.586 2.491

Verhiltnis zum Kernkapital aufgefiihrt. Das Verhilt-
nis des Gesamtergebnisses zu dem Kernkapital
der Aareal Bank Gruppe liegt deutlich unter der
vorgesehenen Grenze von 15 %.

Marktrisiken
Definition

Unter Marktrisiken (Market Risk) verstehen wir
allgemein die Gefahr, aufgrund der Verdnderung
von Marktparametern Verluste zu erleiden. Unter
Market Risk werden diejenigen Marktrisiken zu-
sammengefasst, die nicht dem IRRBB zugewiesen
werden. Insbesondere schlief3t es damit auch jede
Art von Spreadrisiken zinssensitiver Instrumente

des Anlagebuchs mit ein, welche weder dem
Zinsdnderungsrisiko im Anlagebuch noch dem
Adressenausfallrisiko angehoren. Im Detail bein-
haltet dies in der Aareal Bank:

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

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

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

Im Aareal Bank Konzern besteht fiir die Aareal
Bank AG als Handelsbuchinstitut die Moglichkeit,
Handelsbuchgeschifte im Sinne der CRR zu titigen.
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Im Berichtsjahr wurden keine derartigen Geschifte
abgeschlossen, sodass Risiken aus dem Handels-
buch im Berichtszeitraum keine Rolle spielten.

Der Bereich der Rohwaren hat ftr unser Geschéft
keine Relevanz. Wihrungsrisiken werden weitest-
gehend durch Hedging-Vereinbarungen eliminiert.

Zusitzliche Bestandteile des Marktrisikos sind:

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

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

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

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

Risikomessung und -liberwachung

Die fir Treasury und die Risikotiberwachung zu-
stdndigen Vorstandsmitglieder werden tdglich durch

Barwertentwicklung und 1-Tages-VaR im Jahresverlauf 2020

Mio. €
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Risk Controlling Gber die Risikoposition und die
Auswirkungen aus dem Eingehen von sonstigen
Marktrisiken unterrichtet.

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

Die Bestimmung der VaR-Kennzahl erfolgt konzern-
weit einheitlich mittels des Varianz-Kovarianz-
Ansatzes (Delta-Normal-Methode). Unter Bertick-
sichtigung der Korrelation zwischen den einzelnen
Risikoarten wird der VaR-Wert tdglich fur den Kon-
zern bestimmt. Hierbei werden die im VaR-Modell
verwendeten statistischen Parameter auf Basis eines
Inhouse-Datenpools tiber einen Zeitraum von
mindestens 250 Tagen" ermittelt. Mit einem Kon-
fidenzniveau von 99,9 % wird das Verlustpotenzial
bestimmt.

Backtesting

Die Prognosegiite der statistischen Modelle wird
durch ein monatliches Backtesting tiberprft. Bei
diesem als Binomial-Test bezeichneten Verfahren
werden Gewinne und Verluste aufgrund von Markt-
preisschwankungen auf taglicher Basis mit der
zuvor fur diesen Tag prognostizierten Verlustober-
grenze (VaR) verglichen (Clean-Backtesting). Ent-
sprechend dem gewahlten Konfidenzniveau von
99,9 % wird eine geringe Anzahl von negativen
Uberschreitungen erwartet.

Das nebenstehend dargestellte Backtesting um-
fasst alle sich tdglich dndernden Risikopositionen
der Kategorie Marktrisiken.

Innerhalb der letzten 250 Handelstage wurden zwei
negative Uberschreitungen auf Konzemebene auch
als Folge der Covid-19-Volatilitdten im Mérz beob-
achtet. Die langfristige Prognosegiite des von uns

verwendeten VaR-Modells wird damit nicht widerlegt.

' Fur die Credit Spread-Risiken als Subrisikoart wird auf einen
historischen Zweijahreszeitraum zurtickgegriffen.
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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 ausgeldst werden. In
dieser Definition sind Rechtsrisiken eingeschlossen.
Modell- und Reputationsrisiken werden, sofern

sie ursdchlich aus Operationellen Risiken hervor-
gehen, ebenfalls in dieser Risikoart berticksichtigt.
Systemische Risiken bzw. deren Auswirkungen

auf Operationelle Risiken werden hiervon nicht
berthrt.

Risikomessung und -liberwachung

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

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

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

e Risikoinventuren, die eine periodische syste-
matische Erfassung aller relevanten Risiken
beinhalten;

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

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

Aus den dargestellten drei Controlling-Instrumenten
erfolgt das regelmafBige Reporting der Risikositu-

ation an das Management der Bank. Die Verantwor-
tung fur die operative Umsetzung der Mallnahmen
zur Risikominderung liegt bei den Risikoverant-
wortlichen der Bank. Die Ermittlung der Auslastung
der freien Eigenmittel fir Operationelle Risiken im
Rahmen der Risikotragfihigkeit erfolgt auf Basis
des aufsichtsrechtlichen Standardansatzes.

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

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

Aufderdem laufen dort sdmtliche Informationen
zu gerichtlichen und auf3ergerichtlichen Rechts-
streitigkeiten der Aareal Bank Gruppe zusammen.
Die Einbindung der Rechtsabteilung basiert
insoweit auf entsprechenden konzernweit giiltigen
Richtlinien. Die dezentralen operativen Rechts-
einheiten der Bank sowie die Rechtsabteilungen
der Tochtergesellschaften melden vierteljghrlich und
bei Bestehen besonderer Risiken anlassbezogen
identifizierte Rechtsrisiken an die Rechtsabteilung
der Aareal Bank. Bei Bedarf findet seitens der
Rechtsabteilung der Aareal Bank eine Erdrterung
und Abstimmung konkreter Mafsnahmen mit der
meldenden Einheit statt.

Die Rechtsabteilung berichtet (mindestens) viertel-
jahrlich sowie in Einzelféllen anlassbezogen an
den Vorstand. Die Informationen zu Rechtsrisiken
gehen zudem in die Berichterstattung tiber Opera-
tionelle Risiken ein.

Die Analysen auf Basis der eingesetzten Instru-
mente zeigen auf, dass die Bank keine unver-
hiltnismaRig hohen Operationellen Risiken ein-
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Management Operationeller Risiken Beteiligungsrisiken
» Definition
Risiko-
steuerung

Unter Beteiligungsrisiko versteht die Aareal Bank
die Gefahr von unerwarteten Verlusten, die sich
aus dem Verfall des Buchwerts der Beteiligung
oder dem Ausfall von Kreditvergaben an Beteili-
gungen ergeben konnen. In das Beteiligungsrisiko

Controlling-Instrumente des
Operationellen Risikos

Risiko-
kontrolle

Risiko-
Self- bewertung

Assessments

Risiko-
inventuren

Schadensfall-
datenbank

Risiko-
identifizierung

geht. Des Weiteren haben sich keine wesentlichen
Risikokonzentrationen gezeigt. Die Schadensfille
werden fortlaufend in der Schadensfalldatenbank
erfasst. Die Auswirkungen dieser Schadensfille
im Berichtsjahr betrugen weniger als 10 % des ftr
Operationelle Risiken anzurechnenden regula-
torischen Kapitals.

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

Die Controlling-Instrumente des Operationellen
Risikos werden durch ein System zur Steuerung
und Uberwachung von ausgelagerten Aktivititen
und Prozessen (Outsourcing) erginzt. Hierbei beur-
teilen die mafdgeblichen Organisationseinheiten

in regelmidRigen Abstidnden die Leistung des Aus-
lagerungsunternehmens anhand definierter Kriterien.
Die Ergebnisse und SteuerungsmaRnahmen werden
im Rahmen der Berichterstattung tiber Operatio-
nelle Risiken an das Management der Bank kom-
muniziert, sodass bei Bedarf geeignete Mal3nahmen
zur Risikominderung ergriffen werden.

mit eingeschlossen werden zusétzlich Risiken aus
Haftungsverhiltnissen gegentiber den relevanten
Konzerngesellschaften.

Risikomessung und -liberwachung

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

Die bestehenden Verfahren zur Risikomessung
und -tiberwachung werden durch regelmifRige
Stresstests auf das Beteiligungsportfolio erginzt.

Die Risikomessung und -tiberwachung der Beteili-
gungsrisiken wird durch Strategy Development
bzw. Finance & Controlling und Risk Controlling
durchgefihrt.

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

Definition

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

Aufgrund des speziellen Charakters von Immobilien-
risiken (z. B. Vermarktungsrisiken) hat die Bank
speziell hierauf zugeschnittene Methoden und Ver-
fahren entwickelt. Sdmtliche relevanten Immobilien-
bestande werden regelm@Rig einer Risikolberpri-
fung und -bewertung unterzogen. Die Auswirkungen
der Covid-19-Pandemie erforderten bei einigen
Objekten eine Werttiberpriifung. Dies flihrte bei
Immobilien im Eigenbestand zu Abwertungen.

Im Berichtszeitraum hat sich durch die Ubernahme
einer Immobilienobjektgesellschaft aus einem
italienischen Kreditengagement eine Erh6hung des
Immobilienrisikos ergeben.

Risikomessung und -liberwachung

Zur Risikomessung und -tiberwachung werden

die Immobilienrenditen ftr verschiedene Regionen
und Uber die verfligbaren Zeitrdume analysiert.
Daraus wird die mogliche Renditeerh6hung auf
Einjahressicht mit einer Sicherheitswahrscheinlich-
keit von 99,9 % ermittelt. Der Risikobeitrag der
Immobilie ergibt sich aus der Differenz des aktu-
ellen Marktwerts und des um die Renditeerhhung
angepassten Objektwerts.

Geschafts- und strategische Risiken
Definition

Geschifts- und strategische Risiken sind Risiken
von unerwarteten Verlusten in der Regel durch
Gewinnrlickgang verursacht durch Ertrige, die
niedriger sind als erwartet, und die nicht durch
Kostenreduzierungen kompensiert werden kdnnen.
Strategisches Risiko kann aus Anderungen des
Wettbewerbsumfelds oder der regulatorischen
Vorgaben entstehen oder aufgrund einer unpassen-
den strategischen Positionierung im makro6ko-
nomischen Umfeld.

Risikomessung und -liberwachung

Wir unterscheiden hier in Investitions- und Alloka-
tionsrisiko, wobei das Allokationsrisiko bereits tiber
unterschiedliche Planungsszenarien abgedeckt und
in den Risikodeckungsmassen berticksichtigt wird.

Die Messung des Investitionsrisikos findet segment-
Gbergreifend statt. Bei der Quantifizierung des
Investitionsrisikos wird davon ausgegangen, dass
fur den Aufbau einer bisher nicht vorhandenen
Investitionsmaglichkeit zusétzliche Vorabinvestitio-
nen notwendig sind, die als Risikopotenzial ange-
setzt werden.

Liquiditatsrisiken
Definition

Liquiditatsrisiko bezeichnet im engeren Sinne das
Risiko, Zahlungsverpflichtungen nicht vollstdndig
oder zeitgerecht erftillen zu konnen. Das Liquidi-
tatsrisikomanagement des Aareal Bank Konzerns
stellt sicher, dass zukiinftigen Zahlungsverpflich-
tungen jederzeit ausreichende liquide Mittel gegen-
tberstehen. Dabei ist das Risikomanagement so
ausgestaltet, dass nicht nur das Liquiditétsrisiko im
engeren Sinne, sondern auch das Refinanzierungs-
und das Marktliquiditétsrisiko in die Risikosteue-
rung und -tberwachung einbezogen werden. Alle
Elemente sind in einen tbergreifenden ILAAP
integriert, in welchem sowohl die normativen als
auch die 6konomischen Liquiditdtsrisiken abgebildet
sind. Im Rahmen der Konzernplanung erfolgt neben
der Betrachtung der ICAAP-Risikokennzahlen im
Rahmen der Kapitalplanung auch die Betrachtung
der ILAAP-Risikokennzahlen auf einem Drei-Jahres-
Horizont.

Risikomessung und -iiberwachung

Der Bereich Treasury ist fir das Liquiditatsrisiko-
management verantwortlich. Die laufende Uberwa-
chung erfolgt durch den Bereich Risk Controlling,
der tdglich einen Liquiditdtsreport fiir Treasury
erstellt und monatlich im Zuge eines Risikoberichts
an den Gesamtvorstand berichtet. Hierfur werden
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Liquiditatsentwicklung
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von uns die nachfolgend beschriebenen Instru-
mente eingesetzt.

Cashflow Forecast

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

Liquiditatsablaufbilanz

Die Angemessenheit der Liquidititsausstattung
wird auf der Basis der Liquidititsablaufbilanz be-
urteilt. Hierbei stellt die Liquiditdtsablaufbilanz alle
moglichen kumulierten Mittelzufliisse und Mittel-
abflisse tber einen Zeitraum von drei Monaten
dem Liquiditdtsvorrat gegentber. Diesen Liquidi-
tatsvorrat bilden alle innerhalb kirzester Frist liqui-
dierbaren Aktiva. Die absolute Differenz der beiden

B Liquiditatsbedarf []Vorrat

Ve g
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O O O O
"% "% "% "%
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Grofsen stellt den Liquiditdtstiberschuss nach
Befriedigung aller in der Liquiditatsablaufbilanz
angenommenen Anspriiche durch den Liquiditéts-
vorrat dar. Im gesamten Berichtszeitraum ergaben
sich keine Liquidititsengpdsse.

Stresstests

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

Als bedeutsamstes Szenario aus unserer Sicht
erweist sich das Szenario ,Abzug der wohnungs-
wirtschaftlichen Einlagen®. Auch bei diesem Stress-
szenario reicht der Liquidititsvorrat aus, den unter
Stressbedingungen erwarteten Liquiditdtsbedarf zu
decken.

Time to llliquidity

Zur Sicherstellung einer angemessenen Liquiditats-
ausstattung tber den von der Liquiditdtsablauf-
bilanz (LAB) betrachteten Zeitraum von drei Mona-
ten hinaus verwenden wir als Messinstrument die
Time to llliquidity. Hierftir wurde ein Liquiditdts-
ablauf entwickelt, der den entstehenden Liquidi-
tatsbedarf dem Liquiditdtsvorrat tiber einen Zeitraum
von einem Jahr gegenubergestellt. Die Time to
Illiquidity (Tt) bezeichnet die verbleibende Zeit in
Tagen, fiir die auch unter ungtinstigen Umstidnden
eine ausreichende Zahlungsfihigkeit der Aareal
Bank Gruppe als gewihrleistet erachtet werden
kann. Das heilt, fur diesen Zeitraum Ubersteigt
der Liquiditdtsbedarf inklusive Sicherheitsauf-
schldgen fur adverse zuktinftige Ereignisse nicht
den Liquiditatsvorrat.

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

Die nebenstehende Grafik stellt die geplante Ent-
wicklung des Liquiditatsvorrats sowie den kumu-
lierten Liquiditdtsbedarf unter Berticksichtigung der
geplanten Portfolioentwicklung und inklusive der
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Sicherheitsaufschldge fur adverse zukiinftige Ereig-
nisse bis Ende 2021 dar. Aus der Darstellung ist
ersichtlich, dass der Liquidititsbedarf den Liqui-
ditatsvorrat auch unter ungtinstigen Bedingungen
zu keinem Zeitpunkt tibersteigt. Der Anstieg des
Vorrats ab September 2021 spiegelt die Filligkeit
der gezielten langerfristigen Refinanzierungsge-
schifte (TLTROs) und der dazugehorigen Sicher-
heiten wider.

Im Ubrigen verweisen wir auf die Ausfiihrungen
zur Liquiditdtsausstattung im Kapitel ,Finanzlage®.

Refinanzierungsprofil

Die Diversifikation des Refinanzierungsprofils nach
Anlegerkategorien und Produkten ist ein weiterer
wesentlicher Bestandteil unseres Liquiditétsrisiko-
managements. Die Kernrefinanzierungsquellen wie
Kundeneinlagen und Gelder institutioneller Kunden
bilden neben gedeckten und ungedeckten Emis-
sionen die Grundlage unseres Verbindlichkeiten-
profils. 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 zusétzlich die Konzentrationen
der liquiden Assets sowie des Fundings. Fur beide
GroRen bestimmen wir den prozentualen Anteil
der zehn grof3ten Kontrahenten bzw. Positionen im
Verhiltnis zu dem Gesamtbestand.

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

LCR-Forecast

Um sicherzustellen, dass wir die regulatorische
Liquiditatskennziffer Liquidity Coverage Ratio auch
perspektivisch einhalten, haben wir als Mess-
instrument den LCR-Forecast entwickelt. Hierbei
handelt es sich um eine Vorschau auf die Liquidity
Coverage Ratio tiber einen Zeitraum von bis zu
drei Jahren. In dieser wird das Verhiltnis des
Bestands an hochliquiden Vermdgenswerten zu
den kumulierten Nettozahlungsmittelabfliissen

fur verschiedene Monatsultimos gebildet und so

eventuell bestehende Liquiditétslticken bzw. Liqui-
ditatsreserven identifiziert.

NSFR-Forecast

Der NSFR-Forecast ist ein weiterer wichtiger
Bestandteil unseres Liquidititsmanagements. Hier-
bei 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 regulatorische Liquiditatskennziffer
Net Stable Funding Ratio fiir zukinftige Zeitpunk-
te prognostizieren und so eventuell bestehende
Liquiditatslticken bzw. Liquiditdtsreserven hinsicht-
lich der NSFR bereits fruhzeitig identifizieren.

Rechnungslegungsbezogenes
Internes Kontroll- und
Risikomanagementsystem

Aufgaben des rechnungslegungs-
bezogenen Internen Kontroll- (IKS) und
Risikomanagementsystems (RMS)

Das Interne Kontroll- und Risikomanagementsystem
im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess
umfasst Grundsitze, Verfahren und Mallnahmen
zur Sicherung der Wirksamkeit und Wirtschaftlich-
keit der internen und externen Rechnungslegung
im Einklang mit den geltenden Rechtsregeln. Zu
den Aufgaben des rechnungslegungsbezogenen
Internen Kontrollsystems zéhlen in erster Linie die
Sicherstellung einer ordnungsgemiRRen Geschifts-
tatigkeit, die Gewdhrleistung einer ordnungsge-
malien internen und externen Rechnungslegung
sowie die Sicherstellung der Einhaltung der dies-
beztiglich fir das Unternehmen mafigeblichen ge-
setzlichen und rechtlichen Vorschriften.

Ziel des Risikomanagementsystems im Hinblick
auf den Rechnungslegungsprozess ist es, Risiken,
die der Regelkonformitit des Abschlusses entgegen-
stehen konnten, zu identifizieren, zu bewerten und
zu begrenzen. Wie jedes interne Kontrollsystem
kann das rechnungslegungsbezogene IKS und RMS,
unabhéngig davon, wie sorgféltig es ausgestaltet
ist und betrieben wird, nur eine angemessene,
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jedoch keine absolute Sicherheit beztglich des
Erreichens dieses Ziels geben.

Organisation des rechnungslegungs-
bezogenen IKS und RMS

Das Interne Kontrollsystem der Aareal Bank be-
rlicksichtigt die in den Mindestanforderungen an
das Risikomanagement (MaRisk) aufgestellten
Grundsitze zur institutsspezifischen Ausgestaltung
des IKS. Die Ausgestaltung dieses Internen Kontroll-
systems umfasst organisatorische und technische
MaRnahmen zur Steuerung und Uberwachung der
Unternehmensaktivititen, in die alle Gesellschaften
des Aareal Bank Konzerns einbezogen sind. Der
Vorstand der Aareal Bank AG ist fiir die Konzeption,
Einrichtung, Anwendung, Weiterentwicklung und
Uberpriifung eines angemessenen Internen Kon-
trollsystems im Hinblick auf den Rechnungslegungs-
prozess verantwortlich. Der Vorstand entscheidet
tber den Umfang und die Ausgestaltung der spe-
zifischen Anforderungen und hat die Verantwort-
lichkeit fur die einzelnen Prozessschritte im Zusam-
menhang mit der Rechnungslegung in Form von
Organisationsrichtlinien definiert und einzelnen
Organisationseinheiten zugeordnet.

Die Aareal Bank erstellt ihren Jahresabschluss
nach dem Handelsgesetzbuch (HGB) und ihren
Konzernabschluss nach den International Financial
Reporting Standards (IFRS), wie sie in der EU an-
zuwenden sind. Der Bereich Finance & Controlling
steuert die Prozesse zur Rechnungslegung und

ist fur die Konformitit mit den gesetzlichen sowie
weiteren internen und externen Vorschriften ver-
antwortlich. Die anzuwendenden bilanzfachlichen
Vorgaben sind in Richtlinien und IT-Vorgaben
dokumentiert.

Fur 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 Konsoli-
dierungsinformationen (Intercompany Salden).
Samtliche Packages werden im Bereich Finance &

Controlling in einer Konsolidierungs-Software er-
fasst und zum Konzernabschluss verdichtet.

Der Aufsichtsrat hat den Vorstand zu Giberwachen.
Im Rahmen der Rechnungslegung stellt er den
Jahresabschluss der Aareal Bank AG fest und billigt
den Konzernabschluss sowie den Konzernlage-
bericht. Zur effizienten Wahrnehmung seiner Kon-
trollaufgaben hat der Aufsichtsrat u.a. einen Pri-
fungsausschuss eingerichtet. Dieser ist insbesondere
zustdndig fur Fragen der Rechnungslegung und
Gberwacht die Wirksamkeit des Internen Kontroll-
systems der Aareal Bank. Er analysiert und bewertet
die ihm vorgelegten Abschlisse, internen Risiko-
berichte und den Jahresbericht der Internen Revi-
sion. Daneben obliegen dem Prufungsausschuss
die Bestimmung von Priifungsschwerpunkten sowie
die Auswertung der Priifungsergebnisse des Ab-
schlussprifers. Dem Prifungsausschuss gehort gem.
§ 100 Abs. 5 AktG ein Experte auf dem Gebiet
der Rechnungslegung oder Abschlusspriifung an.

Dartiber hinaus hat die Interne Revision eine pro-
zessunabhiingige Uberwachungsfunktion. Sie ist
dem Vorstand unmittelbar unterstellt und erbringt
Prifungs- und Beratungsdienstleistungen, die dar-
auf ausgerichtet sind, die Geschiftsprozesse der
Aareal Bank hinsichtlich Ordnungsmif3igkeit, Sicher-
heit und Wirtschaftlichkeit zu optimieren. Sie
untersttitzt den Vorstand, indem sie die Wirksam-
keit und Angemessenheit des prozessabhingigen
Internen Kontrollsystems und des Risikomanage-
mentsystems im Allgemeinen bewertet. Gegebenen-
falls aufgedeckte Schwichen in der Identifizierung,
Bewertung und Reduzierung von Risiken werden
berichtet und im Rahmen konkreter MaRnahmen-
plane abgearbeitet.

Die Interne Revision ist als Konzernrevision im
Rahmen des Risikomanagements der Gruppe auch
fur die Tochtergesellschaften der Aareal Bank titig,
Die Priifung der Wirksamkeit und Angemessen-
heit des Risikomanagements umfasst die Risiko-
management- und Risk-Controlling-Systeme, das
Berichtswesen, die Informationssysteme und den
Rechnungslegungsprozess. Zur Wahrnehmung
dieser Aufgaben hat die Interne Revision ein voll-
stindiges und uneingeschrinktes Informationsrecht
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Gber die Aktivititen, Prozesse und die IT-Systeme

der Aareal Bank AG und ihrer Tochterunternehmen.

Die Interne Revision wird regelmiRig tiber we-
sentliche Anderungen im Internen Kontroll- und
Risikomanagementsystem informiert.

Die Uberpriifung der prozessintegrierten Kontrollen
durch die Interne Revision baut insgesamt auf

den internen Regelwerken, Arbeitsanweisungen
und Richtlinien der Aareal Bank Gruppe auf. Die
Prufungstatigkeit der Internen Revision erstreckt
sich risikoorientiert auf alle Betriebs- und Geschifts-
abldufe des Konzerns.

Komponenten des rechnungslegungs-
bezogenen IKS und RMS

In der Aareal Bank tragen verschiedene aufbau- und
ablauforganisatorische Maknahmen zur Uberwa-
chung im Rahmen des Internen Kontrollsystems bei.

Voraussetzung fur die Funktionsfahigkeit eines
(berwachungssystems ist eine schriftlich fixierte
Ordnung, die die Aufgabenverteilung zwischen
den einzelnen Unternehmensbereichen und den
Rahmen der jeweiligen Aktivititen regelt. Die Auf-
bauorganisation des Bereichs Finance & Controlling
ist in den Organisationsrichtlinien der Bank geregelt.
Das Rechnungswesen der Aareal Bank ist nach
dem Prinzip der funktionalen Trennung organi-
siert. Die Funktionstrennung separiert die vollzie-
henden von den verwaltenden Tatigkeiten und
dient der Sicherstellung ausreichender Kontrollen.

Fur Aktivitaiten und Prozesse existieren verschie-
dene Richtlinien, die in der schriftlich fixierten
Ordnung der Aareal Bank geregelt und fur alle
Mitarbeiter einsehbar sind. Es existieren Vorgaben
zur Datenerfassung und -kontrolle sowie zur
Archivierung, die generell von allen buchenden
Bereichen der Aareal Bank zu beachten sind.
Ergebnisse werden, soweit notwendig, bereichs-
oder gesellschaftstibergreifend abgestimmt. Ein-
heitliche Bilanzierungs- und Bewertungsverfahren
werden durch konzernweit galtige Richtlinien ge-
wihrleistet. 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.

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

Zu einer verldsslichen Finanzberichterstattung
tragen ebenfalls klare Kompetenzregelungen bei,
die eine Zuordnung von fachlichen Zustindig-
keiten und Verantwortlichkeiten ermoglichen. Alle
Entscheidungen werden ausschlieRlich im Rahmen
hierzu vergebener Kompetenzen getroffen. In den
Rechnungslegungsprozess sind unter Risikoaspek-
ten definierte interne Kontrollen eingebettet. Ein
Grundsatz zur Sicherstellung einer korrekten Rech-
nungslegung ist die Einhaltung des Vier-Augen-
Prinzips bei allen wesentlichen Vorgingen. Sofern
kein systemseitig implementiertes Freigabesystem/
Vier-Augen-Prinzip fur die wesentlichen Vorginge
im Rechnungswesen besteht, ist dieses in den
manuellen Prozessabldufen integriert und doku-
mentiert.

Die OrdnungsmiRigkeit der Rechnungslegung
wird sowohl durch préventive als auch durch auf-
deckende Kontrollen sowie eine Uberpriifung der
verarbeiteten Daten sichergestellt. Der Erstellungs-
prozess ist durch zahlreiche Analyseschritte und
Plausibilititspriifungen gekennzeichnet. Diese be-
inhalten neben der Auswertung von Einzelsach-
verhalten auch Perioden- und Planungsvergleiche.
Sowohl bei manuellen als auch bei automatisierten
Buchungen sind Kontrollprozesse implementiert.

Zur Erhdhung der Kontrollqualitét sind alle rele-
vanten Bereiche in den Abstimmungsprozess ein-
gebunden. Ein Beispiel fur die bereichstibergreifende
Abstimmung ist der Prozess zur Erstellung der
Geschifts- und Zwischenberichte. Alle beteiligten
Bereiche mussen die von ihnen verantworteten
Berichtsteile qualitdtssichern und vor der Aufstel-
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lung durch den Vorstand bestitigen, wodurch
eine weitere Kontrollstufe fiir die offenzulegenden
Daten erreicht wird.

Das Interne Kontroll- und Risikomanagementsys-
tem im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess
basiert ablauforganisatorisch auf einer weitgehen-
den Standardisierung von Prozessen und Software.
Im Aareal Bank Konzern kommt neben Standard-
Software auch Individual-Software zum Einsatz.
Die Konsolidierungs-Software unterstitzt technisch
die Abstimmung der konzerninternen Beziehungen
in einem klar geregelten Prozess. Die Daten der
einbezogenen Einheiten werden in einem einheit-
lichen standardisierten Kontenplan gemeldet. Die
rechnungslegungsbezogene IT-Systemlandschaft
des Konzerns ist so gestaltet, dass die wesentlichen
technischen bzw. prozessualen Programmschritte
der eingesetzten Anwendungen neben der manu-
ellen Kontrolle eine programminterne technische
Plausibilitidtsprifung durchlaufen. Die Kontrollen
in Bezug auf die Verarbeitung durch IT-Systeme
werden ebenfalls prozessintegriert und prozess-
unabhingig durchgefuhrt. Prozessintegrierte Kon-
trollen umfassen beispielsweise die Durchsicht von
Fehler- und Ausnahmeberichten oder die regel-
maRige Analyse der internen Dienstleistungsqua-
litdt. Prozessunabhingig erfolgen IT-Priifungen
durch die Interne Revision.

Daten und EDV-Systeme sind vor unbefugten
Zugriffen geschutzt. Es existiert ein differenziertes
Zugriffsberechtigungskonzept fir die Systeme des
Finanz- und Rechnungswesens, das vor Manipu-
lation schiitzt. Die Zugriffsberechtigungen werden
nach internen Kriterien an die verantwortlichen
Mitarbeiter vergeben, regelmiRig tiberprift und
gegebenenfalls angepasst.

Die Aareal Bank tberpriift ihr Internes Kontroll-
und Risikomanagementsystem im Hinblick auf den
Rechnungslegungsprozess laufend. Als Ergebnis
der Uberprifungen werden die notwendigen An-
passungen im Hinblick auf den Rechnungslegungs-
prozess vorgenommen. Anpassungsbedarf kann
sich z.B. im Hinblick auf Verdnderungen der Kon-
zernstruktur, des Geschéftsmodells oder durch neue
gesetzliche Anforderungen ergeben. Die Covid-19-

Pandemie erforderte keine nennenswerten Anpas-
sungen am rechnungslegungsbezogenen internen
Kontrollsystem.

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

Prognose- und Chancenbericht

Gesamtwirtschaftliche Rahmen-
bedingungen

Die Konjunktur, Finanzmérkte und die Gewerbe-
immobilien sind einer Reihe von Risiken ausge-
setzt, wobei sich einige Abwirtsrisiken zum Ende
des Jahres 2020 auflésten, wie das Risiko eines
Brexits ohne Handelsabkommen oder die Unsicher-
heiten im Zuge des US-amerikanischen Président-
schaftswahlkampfs. Dennoch existiert weiterhin
eine Reihe von Risiken im Jahr 2021, die negativ
zum Tragen kommen konnten. Hierzu zdhlen unter
anderem eine fortlaufende Covid-19-Pandemie
und die damit einhergehenden wirtschaftlichen
Einschrankungen, protektionistische Tendenzen,
Zweifel am Zusammenbhalt der europdischen Union,
gestiegene staatliche und private Verschuldung
sowie andere geopolitische Risiken.

Eine fortlaufende Covid-19-Pandemie aufgrund
weiterer Neuinfektionen oder ausbleibenden
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Impfstofferfolg konnte die Erholung der Weltwirt-
schaft bremsen oder stoppen. Eine Verlingerung
oder Neueinfihrung von Infektionsschutzmaf-
nahmen, auch wegen neu aufkommender Virus-
Mutationen, kann auf die Nachfrage und den
Dienstleistungssektor negative Folgen haben.

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

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

Die Verschuldung der nicht-finanziellen Unter-
nehmen ist in vielen fortgeschrittenen Volkswirt-
schaften vor allem durch die Ausgabe von Anleihen
deutlich gestiegen. Das Rating dieser Anleihen

ist in vielen Féllen nur noch knapp im Investment-
Grade-Bereich. Eine fortlaufende Pandemie oder
andere Risiken konnen fur die Ratings dieser
Anleihen einen Abwertungsgrund darstellen. Ins-
besondere stellt das Auslaufen von Sonderrege-
lungen und staatlichen Hilfen ein Risiko fiir hohere
Insolvenzraten bei den nicht-finanziellen Unter-
nehmen dar.

Diese Faktoren, im Zusammenhang mit der gesamt-
wirtschaftlichen Entwicklung, sind auch fur die
Finanz- und Kapitalmairkte von Bedeutung, da sie
dort erneut zu Verwerfungen ftihren konnten, falls
sie in einem bedeutenden MaRRe zum Tragen
kommen. Die Volatilitdt auf diesen Mérkten bleibt
auch in Zukunft sprbar.

Fur gewerbliche Immobilien bestehen aufgrund
der Covid-19-Pandemie gleich mehrere Risiken.
Kontaktverbote, Reisebeschrinkungen und zunichst
temporidre GeschiftsschlieRungen dtrften den
Cashflow auch in 2021 erheblich negativ beein-
flussen, insbesondere bei den Objektarten Hotel
und Einzelhandel. Hier besteht insbesondere das
Risiko anhaltender Beschrinkungen sowie daraus
resultierender Folgerisiken, die den Cashflow
lingerfristig senken konnten. Des Weiteren kann
die Bank nicht ausschlie3en, dass sich die wirt-
schaftlichen Folgen der Pandemie, insbesondere
aufgrund neuer Infektionsschutzmafnahmen, weiter
negativ auf Immobilienwerte auswirken.

Fur die Finanzierungsmairkte von Gewerbe-
immobilien geht die Bank davon aus, dass der
Wettbewerb intensiv bleibt. Dabei wird der
Wettbewerb insbesondere in Regionen und bei
Objektarten, welche durch die Pandemie weniger
negative Einflisse hatten, hoch sein. Die Be-
leihungsausldufe fiir Neugeschifte durften nahezu
stabil bleiben. Dennoch kdnnten Verdnderungen
im Marktumfeld zu einem unmittelbaren Margen-
druck oder zu Erh6hungen von Beleihungsaus-
ldufen fahren.

Konjunktur

Die schnelle Entwicklung und Zulassung von
Impfstoffen gegen Covid-19 unterstiitzen die An-
nahme einer mit 5,0 % als kriftig einzustufenden
Erholung der Weltwirtschaft im Jahr 2021. Dabei
wird das Vorkrisenniveau aber auch zum Jahres-
ende nicht tiberall erreicht werden, die Erholung
erfolgt somit erwartungsgemafd im Wesentlichen
graduell. Verschiedene Infektionsschutzmafinahmen
zum Ende des Jahres 2020 durften dabei die
Erholung in 2021 bremsen.
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Das Bruttoinlandsprodukt der Eurozone diirfte im
Jahr 2021 um 4,2 % ansteigen. Dabei wird erwartet,
dass der Einzelhandelsumsatz solide bleibt, die
Exporte zulegen und die Investitionen sich lang-
samer erholen. In der zweiten Jahreshilfte durften
zudem die Mittel aus den EU-Hilfspaketen unter-
stitzend wirken. Da die jeweiligen Mitgliedsstaaten
unterschiedliche Hilfspakete formuliert hatten, wird
die Erholung mit hoher Sicherheit heterogen sein.

Mit 4,5 % Wachstum des Bruttoinlandsprodukts

in 2021 wird fur das Vereinigte Konigreich eine
Erholung erwartet. Das mit der EU getroffene Han-
delsabkommen diirfte die Erholung unterstiitzen
und Unsicherheit abbauen, wenn auch nicht kom-
plett.

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

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

Auf Basis des Konsums und einer positiven Arbeits-
marktentwicklung dirfte Australien in 2021 mit
3,1 % Wirtschaftswachstum rechnen. Das Vorkrisen-
niveau durfte dabei in der zweiten Jahreshilfte
erreicht werden.

Finanz- und Kapitalmarkte, Geldpolitik
und Inflation

Die zuvor genannten Risiken und Unsicherheiten
sind ebenso fiir die Finanz- und Kapitalmirkte von
Bedeutung und konnen weiterhin zu deutlichen
Verwerfungen fiihren. Unter diesen Bedingungen
ist insgesamt in 2021 mit sprunghaft steigenden
oder fallenden Kursen und Werten bei Aktien und
Anleihen zu rechnen.

Durch die Unsicherheiten, insbesondere hinsicht-
lich der Auswirkungen der Covid-19-Pandemie auf
die Wirtschaft, wird fur 2021 mit stark expansiven
MaRnahmen in der Geld- und Fiskalpolitik und
weiter niedrigen Zinsen gerechnet. Durch das an-
haltende Niedrigzinsumfeld konnte die traditionelle
Politik der Zentralbanken jedoch in ihrer Wirkung
beeintridchtigt werden.

Gleich mehrere Faktoren durften die Inflation

in 2021 hoher ausfallen lassen als in 2020. Zum
einen sind die Energiepreise im Vergleich zum
Vorjahr gestiegen, zum anderen fallen teilweise
Pandemie-induzierte Steuererleichterungen weg.
Insgesamt dtrfte die Kerninflation aber aufgrund
der schwicheren Nachfrage im Dienstleistungs-
sektor gebremst werden.

Regulatorisches Umfeld

Die Covid-19-Pandemie hatte auch Auswirkungen
auf das regulatorische Umfeld. So wurden diverse
regulatorische Initiativen verschoben und tempo-
rare Erleichterungen fir Institute beschlossen.
Dennoch ist zu erwarten, dass sich die Tendenz
strengerer regulatorischer Rahmenbedingungen
auch in den kommenden Jahren weiter fortsetzen
wird. So fuhrt die durch die Group of Governors
and Heads of Supervision (GHOS) des Baseler
Ausschusses beschlossene Finalisierung von
Basel lll zu umfangreichen Anderungen an den
Ansidtzen zur Ermittlung der risikogewichteten
Eigenkapitalunterlegung (sog. Basel IV). Der An-
wendungstermin wurde durch den Baseler Aus-
schuss im Zuge der Covid-19-Pandemie um ein
Jahr auf den 1. Januar 2023 verschoben. Eine zweite
Konsultation zur Basel IV-Implementierung auf
europdischer Ebene unter Berticksichtigung der
Erfahrungen aus der Covid-19-Pandemie wird
erwartet und soll voraussichtlich in der ersten Jahres-
hilfte 2021 gestartet werden.

Durch die EBA-Leitlinien zur Kreditgewdhrung und
Kredituberwachung werden weitere Anforderungen
an die Internal Governance (u.a. in den Bereichen
Risikokultur und Strategie) sowie an die Kredit-
prozesse (u.a. Dokumentation, Prifung Kredit-
wirdigkeit) und das Monitoring Framework (z.B.
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laufende Uberwachung der Kreditbedingungen)
einer Bank gestellt werden.

Ergdnzt werden die Anforderungen auf europdischer
Ebene durch eine weitere MaRisk-Novelle auf
nationaler Ebene, die in 2021 in Kraft treten soll.

Branchen- und Geschaftsentwicklung

Segment Strukturierte Immobilien-
finanzierungen

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

Dartber hinaus sind ftir die Gewerbeimmobilien-
mirkte auch die weiteren Unsicherheiten und Risiken
im gesamtwirtschaftlichen Umfeld von Relevanz.

Es wird erwartet, dass verschiedene Faktoren einen
Einfluss auf die Wertentwicklung von Gewerbe-
immobilien in diesem Jahr haben. Wahrend die
historisch niedrigen Zinssitze die Immobilienwerte
stiitzen konnen, konnen sich politische Unsicher-
heit, wirtschaftliche Abschwiinge oder die Zuriick-
haltung der Investoren infolge eintretender Risiken
nachteilig auf die Immobilienwerte auswirken.

Bei Gewerbeimmobilien erwarten wir tber die
ndchsten Jahre stabile bis steigende Marktwerte.
Insgesamt durften die Gewerbeimmobilien den
Tiefpunkt bei der Wertentwicklung erreicht oder
durchschritten haben. Mit der unterstellten wirt-
schaftlichen Erholung sollten die meisten Gewerbe-
immobilien ihren Vorkrisenwert in den kommenden
Jahren wieder erreichen. Bei Einzelhandelsimmo-
bilien erwarten wir eine langsamere Entspannung,
da sich der strukturelle Wandel eines verdnderten
Einkaufsverhaltens standort- und segmentabhingig
dampfend auf den Ausblick der werttreibenden
Mietumsétze auswirkt. Fir Hotelimmobilien unter-
stellen wir, ebenso standort- und segmentabhéngig,

in den nidchsten Jahren eine Erholung auf mindes-
tens das Vorkrisenniveau, bei einer graduell stei-
genden Reisetatigkeit. Eine dhnliche Entwicklung
erwarten wir bei Student Housing, wo sich die
Nachfrage durch internationale Studenten erholen
sollte. Fur Baroimmobilien gehen wir aufgrund
der Covid-19-Pandemie im Vorjahresvergleich von
langsamer steigenden Werten aus. Logistik ist
weiterhin positiv zu bewerten. Wir erwarten, dass
sich bei diesen der Trend steigender Marktwerte
fortsetzt. Generell konnen einzelne Immobilien von
dieser Einschdtzung abweichen, dies ist abhéngig
von den regional unterschiedlichen wirtschaftlichen
Auswirkungen der Covid-19-Pandemie.

Grundsatzlich ist festzuhalten, dass die Schatz-
unsicherheiten — hinsichtlich der Volkswirtschaft, der
Mirkte und die Auswirkungen auf die Aareal Bank
— aktuell deutlich hoher sind als tblich, da es
kein vergleichbares Ereignis in der ndheren Ver-
gangenheit gab und insoweit Daten und Erfahrungs-
werte fehlen. Vor diesem Hintergrund wurden die
Auswirkungen verschlechterter makrookonomischer
Einflussfaktoren gegentiber dem unserer Prognose
zugrunde liegenden ,swoosh“-Szenario unter-
sucht. Im sog. ,bad case“-Szenario erhoht sich die
Risikovorsorge auf das Gesamtportfolio um rund
20 Basispunkte gegentiber unserem ,,swoosh*“-
Szenario in 2021. Den Szenarien liegen die in der
folgenden Tabelle (S. 124) dargestellten makro-
o6konomischen Einflussfaktoren zugrunde.

Im Segment Strukturierte Immobilienfinanzie-
rungen streben wir fur das Geschéftsjahr 2021 ein
Neugeschift in der Hohe von 7 bis 8 Mrd. € an,
damit das Immobilienfinanzierungsportfolio der
Aareal Bank Gruppe Ende 2021, vorbehaltlich von
Wihrungskursschwankungen, bei rund 29 Mrd. €
liegt. Die Portfolio- und Risikosteuerung erfolgt
u.a. tber Syndizierungen.

Vorausgesetzt wird dabei, dass die beschriebenen
Risiken und Unsicherheiten im gesamtwirtschaft-
lichen Umfeld nicht bedeutend bzw. in einer be-
herrschbaren Weise zum Tragen kommen. Anderen-
falls konnte sich dies beim Geschiftsverlauf, z.B.
im Neugeschift, bemerkbar machen.
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in %

»Swoosh“-Szenario

Bruttoinlandsprodukt (Verédnderung ggu. Vorjahr %)

Eurozone 7,1 4,2 4,9 2,2
USA -3,5 4,2 3,4 2,0
GroBbritannien -10,3 4.5 6,4 2,3
Arbeitslosigkeit (%)
Eurozone 8,0 9,1 8,4 7,9
USA 8,1 6,2 5,2 4,7
GroBbritannien 6,1 7,4 5,5 4,6
Portfoliogew. Immobilienpreisentwicklung
(Basis 2020 = 100 %) 104,2 107,5 108,2
,bad case“-Szenario
Bruttoinlandsprodukt (Verédnderung ggu. Vorjahr %)
Eurozone 7,1 -0,9 5,6 2,3
USA -3,5 0,0 4,2 1,7
GroBbritannien -10,3 -1,1 6,0 2,4
Arbeitslosigkeit (%)
Eurozone 8,0 11,0 10,2 9,4
USA 8,1 6,9 5,8 5,3
GroBbritannien 6,1 10,8 9,2 7,8
Portfoliogew. Immobilienpreisentwicklung
(Basis 2020 = 100 %) 97,6 102,3 103,4

Segment Banking & Digital Solutions

Im Rahmen des Strategic Review wurde die Seg-
mentbezeichnung Consulting/Dienstleistungen Bank
zum Jahreswechsel in Banking & Digital Solutions
gedndert.

Die Wohnungs- und gewerbliche Immobilienwirt-
schaft in Deutschland sollte trotz der Covid-19-
Pandemie auch in 2021 ein solider Markt bleiben.
Dabei gehen wir von einer hohen Wertstabilitit
der Immobilien und weiterhin weitgehend stabilen
Mietertrdgen aus. Nach einer langen Wachstums-
phase dirften die Mietertrage aufgrund regula-
torischer Vorgaben wie der Mietpreisbremse, aber
auch vor dem Hintergrund der Covid-19-Pandemie
langfristig im Mittel eher stagnieren. Auch ist mit
weiteren Mietstundungen oder Ausfillen durch
steigende Arbeitslosigkeit insbesondere bei Freibe-
ruflern und Selbststidndigen zu rechnen. Wie gra-

vierend die Auswirkungen sein werden, ldsst sich
im Moment nicht serios abschitzen und hangt im
Wesentlichen mit der weiteren Entwicklung der
Covid-19-Pandemie zusammen.

Die Unternehmen werden die nachhaltige Bestands-
optimierung und -entwicklung weiter fortsetzen,
insbesondere getrieben durch gesellschaftspolitische
Aspekte wie den altersgerechten Umbau, die Quar-
tiersentwicklung oder Neubauvorhaben. Gravierende
Ressourcenanforderungen ergeben sich aus den
Anforderungen der Klimaschutzziele fiir Deutsch-
land, fur deren Erreichung dem Immobilienbereich
eine entscheidende Bedeutung beigemessen wird.

Fir das Geschiftsjahr 2021 sehen wir gute Chancen,
trotz eines bereits hohen Marktanteils in der insti-
tutionellen Wohnungswirtschaft, basierend auf
der Anzahl der Wohnungseinheiten, Neukunden
zu akquirieren und die Geschiftsbeziehungen
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zu unseren Bestandskunden zu intensivieren. Dies
wird insbesondere durch den Ausbau des ,Oko-
systems Wohnungswirtschaft“, die branchentber-
greifende Weiterentwicklung von Schnittstellen-
produkten und die Expansion in angrenzende
Okosysteme wie die Unternehmen aus der Energie-
und Entsorgungswirtschaft gelingen. Im weiteren
Fokus steht weiterhin z.B. auch der funktionale
Ausbau des Firmenkundenportals Aareal Portal
hinsichtlich der Digitalisierung der Kundenkommu-
nikation und Kontenbearbeitung.

Von besonderem Interesse sind nach unserer
Einschdtzung Leistungsangebote, die alternative,
digitale Zahlungsverkehrsverfahren an bestehende
Systeme anbinden und so dabei unterstitzen,
Prozessbriiche auch tber Branchengrenzen hinweg
zu Uberwinden. Die Aareal Exchange & Payment
Platform, die alternative Zahlungsverfahren in be-
stehende Buchhaltungssysteme einbindet, ist seit
2020 mit einer Schnittstelle zu barzahlen/viacash
verftigbar und wird 2021 um weitere Bezahlver-
fahren wie PayPal und Kreditkarten erganzt. Poten-
zial sehen wir zudem in technischen Losungen
zur Automatisierung der Abrechnungsvorgénge im
Rahmen der Elektromobilitdt in E-Ladenetzen. Das
entsprechende Produkt Aareal Connected Pay-
ments wurde 2020 erfolgreich am Markt platziert.
Weiteres Wachstum wird aus dem integrierten
Mietsicherheitsprodukt Aareal Aval und aus Aareal
Meter erwartet, einer Losung, die mittels mobiler
Zidhlerablesung eine arbeitsaufwendige analoge Pro-
zessllicke digital schlief3t.

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

Segment Aareon

Die Aareon wird im Geschéftsjahr 2021 ihre
Wachstumsstrategie fortsetzen und beschleunigen.
In diesem Kontext wurde im vierten Quartal 2020
der Aareon Flight Plan 2021 entwickelt und ver-
abschiedet. Hierin integriert sind Malnahmen aus
einem Wertschopfungsprogramm (Value Creation
Programme) inklusive anorganischen Wachstums-
vorhabens sowie Investitionen in bestehende und
neue Produkte.

Die Covid-19-Pandemie wird auch in 2021 Auswir-
kungen auf die Aareon — insbesondere auf das Be-
ratungsgeschift — haben. Mittelfristig wird erwartet,
dass die Covid-19-Pandemie zu einem héheren
Digitalisierungsbedarf und somit zu einem Anstieg
der Nachfrage nach digitalen Losungen und Bera-
tungsleistungen fuhren wird. So rechnet die Aareon
im Geschiftsjahr 2021 mit zweistelligen Wachs-
tumsraten der digitalen Losungen von tber 20 %
(2020: 19 %). Das Wachstum der Umsitze mit ERP-
Produkten sollte im unteren einstelligen Bereich
liegen. Insgesamt wird von einer deutlichen Erho-
hung des Konzernumsatzes fur 2021 ausgegangen.
Aufgrund der zuvor genannten Aufwendungen far
Investitionen (u.a. Wertschéfpungsprogramm —
Value Creation Programme) erwarten wir eine Erho-
hung beim Adjusted EBITDA.” Die Aareon will sich
mittelfristig zu einem sogenannten ,Rule of 40%-
Unternehmen entwickeln. Diese Kenngrof3e ist im
Softwarebereich verbreitet und kennzeichnet effi-
ziente Wachstumsunternehmen, deren Summe aus
Umsatzwachstum und EBITDA-Marge mindestens
40 % betragt.

Bedeutend fur das ERP-Geschift in der Region
DACH wird die Nachfrage zu der im Jahr 2020
eingefiihrten neuen Produktgeneration Aareon
Wodis Yuneo sein. Bisher ist die Marktresonanz
sehr positiv, sodass die Aareon einen weiteren
Anstieg der Erlose fur 2021 erwartet. Wachstum
erwartet die Aareon auch fur die ERP-L6sung
RELion, deren Schwerpunkt auf dem gewerblichen

' ,Earnings before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization*
vor strategischen Investitionen (Venture- und M&A-Aktivitaten) und
ohne Einmaleffekte
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Immobilienmarkt liegt. Das Geschiftsvolumen mit
Aareon Cloud Services und dem Versicherungs-
management mit BauSecura wird leicht tber Vor-
jahresniveau liegen. Zum Wachstum wird auf3erdem
die Akquisition der Arthur Online Ltd., London, die
das Angebotsportfolio von Aareon ab 1. Februar
2021 erginzt, beitragen. Arthur bietet eine cloud-
basierte Softwarelosung fiir die Immobilienverwaltung
schwerpunktmidRig in GroRbritannien an, die Immo-
bilienverwalter, Eigentiimer, Mieter und Auftragneh-
mer auf einer einzigen Plattform zusammenbringt.
Fur die Losung Tobias wird die Anzahl der Kunden-
projekte zur Migration auf die neue ERP-Produkt-
generation deutlich zunehmen. In Frankreich wird
erwartet, dass das Umsatzniveau von 2020 wieder
erreicht wird. Im britischen Markt sollten sich ins-
besondere die Kundengewinne des Jahres 2020
positiv auf die wiederkehrenden Erlése im Jahr 2021
auswirken. Zusitzlich wird mit steigenden Lizenz-
erlosen durch die Gewinnung von neuen ERP-Kun-
den gerechnet. In den nordischen Lindern geht die
Aareon ebenfalls von einem Anstieg der Lizenz- und
SaaS-Erlose mit Neu- und Bestandskunden aus.

Die digitalen Losungen werden entscheidend zur
Realisierung der Wachstumspotenziale in der
Region DACH und im internationalen Geschift
beitragen. Fir die BRM-Losung der zu Beginn des
Berichtsjahres tibernommenen Gesellschaft CalCon
geht die Aareon von einem starken Lizenzgeschift
aus. Bei den WRM- und CRM-Produkten wird
eine Steigerung der SaaS-Erlose aufgrund weiterer
Produktivsetzungen erwartet. Eine Umsatzsteige-
rung mit SRM-Produkten soll durch eine ge-
stiegene Anzahl an Handwerkerauftragen, die tber
Mareon abgewickelt werden, erreicht werden.

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

Die im Jahr 2019 gestartete Entwicklungsoffensive
in neue Produkte und Services wird die Aareon

auch in 2021 weiterfihren. Der Virtual Assistant
Neela und die Losungen Aareon Smart Platform
und Smart Partner werden weiterentwickelt und
um neue Funktionalitdten ergdnzt. Zudem sind in
2021 weitere Produktentwicklungen im Bereich der
vorausschauenden Wartung und zur Vernetzung
von u.a. Kunden, Amtern und Versorgern auf einer
digitalen Plattform sowie ftir mobile Losungen
geplant. Daneben investiert die Aareon in die
ErschlieBung neuer Geschiftsfelder durch die Mit-
grindung von Start-up-Unternehmen. Dartiber
hinaus wurden Kapazitdten ausgebaut, um das
anorganische Wachstum von Aareon zu forcieren.

Aufgrund der vorangegangenen Erlduterungen geht
die Aareon insgesamt fur das Folgejahr von einer
deutlichen Umsatzsteigerung auf 276 bis 280 Mio. €
aus (2020: 258 Mio. €). Der Adjusted EBITDAV
durfte sich mit 63 bis 65 Mio. € weiter erh6hen
(2020: 62 Mio. €). Die Prognose beinhaltet keine
Effekte aus zukinftigen M&A-Transaktionen.

Strategische Ausrichtung

Die Geschiftsstrategie der Aareal Bank Gruppe ist
auf einen nachhaltigen Geschiftserfolg ausgerichtet.
Daher sind Umwelt-, Sozial- und Governance-
Aspekte zentrale Bestandteile der Geschiftsstrate-
gie. Die mittelfristige strategische Weiterentwicklung
erfolgt unter dem Leitmotiv ,Aareal Next Level®.
Dabei wird die grundsitzliche strategische Aus-
richtung fortgefiihrt — mit groBvolumigen, interna-
tionalen gewerblichen Immobilienfinanzierungen
auf der einen Seite sowie Consulting und Dienst-
leistungen fur die institutionelle Wohnungswirt-
schaft in Europa und angrenzende Industrien auf
der anderen Seite. Die einzelnen geschiftlichen
Aktivitdten werden dabei gezielt weiterentwickelt,
um ihr jeweiliges eigenstdndiges Profil zu stirken,
das Wachstum der Gruppe insgesamt zu beschleu-
nigen und Wert fur die Aktionédre und tbrigen
Stakeholder zu schaffen.

" ,Earnings before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization”
vor strategischen Investitionen (Venture- und M&A-Aktivitaten) und
ohne Einmaleffekte
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Im Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen
geht es um die Absicherung des Erfolgs der ver-
gangenen Jahre und die Sicherung der bestehenden
Position in einem adversen Umfeld, aber auch um
die Nutzung der Wachstumschancen unter Ein-
haltung unserer Risikostandards. Daftr nutzt die
Aareal Bank systematisch die in den vergangenen
Jahren erarbeitete Flexibilitdt in Bezug auf Regio-
nen, Asset-Klassen, Strukturen und Exit-Kanéle
sowie die Ausweitung der Aktivititen entlang der
Wertschopfungskette. Die Segmente Consulting/
Dienstleistungen Bank und Aareon sollen in den
kommenden Jahren weiter wachsen. Dabei sollen
Uberlappungen und Interdependenzen sukzessive
verringert und im Gegenzug die Eigenstindigkeit
der jeweiligen Marken und Geschiftsmodelle
gestdrkt werden — bei gleichzeitiger Absicherung
der vorhandenen Synergien.

Im Rahmen der strategischen Initiativen und Maf3-
nahmen von ,Aareal Next Level“ hat die Aareal
Bank am 14. August 2020 mit dem Finanzinvestor
Advent International (,Advent“) eine langfristig
angelegte Partnerschaft fir die signifikante weitere
Stérkung der Wachstumsdynamik ihrer [T-Tochter
Aareon vereinbart. Die Vereinbarung wurde nach
Erhalt der wettbewerbsrechtlichen Freigaben am
31. Oktober 2020 mit der VerdufRerung einer Min-
derheitsbeteiligung von 30 % der Anteile an der
Aareon an Advent vollzogen. Die finanziellen
Konditionen des Verkaufs basieren auf einem Unter-
nehmenswert der Aareon von rund 960 Mio. €.
Dies entspricht einem Eigenkapitalwert von rund
860 Mio. €, aus dem sich ein Kaufpreis fiir den
30-Prozent-Anteil von 258 Mio. € ergab, der in
bar bezahlt wurde. Mit der vereinbarten neuen Part-
nerschaft mit Advent hat die Aareal Bank den Mitte
Mai angekiindigten Verkaufsprozess fur eine signi-
fikante Minderheitsbeteiligung an der Aareon zligig
zu einem erfolgreichen Abschluss gebracht und
dabei das derzeit sehr gtinstige Umfeld far krisen-
feste, auf Software fokussierte Unternehmen genutzt.

Die Aareal Bank tberpriifte zudem in einem Stra-
tegic Review, ob das Geschiftsmodell der Aareal
Bank Gruppe auch in einem nach Uberwindung
der Pandemie normalisierten Umfeld tragfahig ist.
Innerhalb des bestehenden strategischen Rahmens

LAareal Next Level” werden einige Anpassungen
vorgenommen, um die Chancen aus den Covid-19-
induzierten Verdnderungen vollstindig zu nutzen
und auch zukiinftig erfolgreich wirtschaften zu
konnen. Die Bank wird im Segment Strukturierte
Immobilienfinanzierungen ihre risikobewusste,
organische Ausweitung des Finanzierungsgeschifts
fortsetzen. Dartiber hinaus soll die Profitabilitat
des Geschifts selbst weiter gestarkt werden, unter
anderem durch die Optimierung der Funding- und
Kapitalstruktur. Im Segment Consulting/Dienst-
leistungen Bank sollen die Chancen fir eine Aus-
weitung des Produktangebots und fir weitere
Partnerschaften genutzt werden, insbesondere um
das Provisionsgeschift zu starken. Durch die Um-
setzung des gemeinsam mit dem Partner Advent
erarbeiteten Wertschopfungsplans fiir die Aareon
erwarten wir eine noch hohere Ergebnisdynamik.
Zudem werden weitere MaRnahmen zur Effizienz-
steigerung in Organisation, Prozessen und Infra-
struktur umgesetzt.

Angesichts der allgemeinen Marktlage, der auf-
sichtlichen Dividendenbeschrankungen und der
Perspektiven, die sich aus den Ergebnissen unseres
Strategietiberpriifungsprozesses einschlieRlich des
Value Creation Programme der Aareon ergeben,
haben sich unser Aktiondrskreis sowie dessen Erwar-
tungen bereits verdndert und es konnen sich inso-
weit weitere Verdnderungen ergeben. Ein Indikator
hierftr ist das seit einiger Zeit signifikante Interesse
von Finanzinvestoren an Unternehmen im Finanz-
sektor. Sollten neue Investoren an der Aareal Bank
wesentliche Beteiligungen erwerben, konnten sich
zusitzliche strategische Optionen ergeben.

Konzernziele

Im Geschiftsjahr 2021 wird fiir die Aareal Bank
Gruppe — neben den strategischen Initiativen und
MaRnahmen im Rahmen von ,Aareal Next Level” —
im Vordergrund stehen, die Auswirkungen der
Covid-19-Pandemie gemeinsam mit ihren Kunden
bestmoglich zu bewiltigen. Dabei wird es ent-
scheidend darauf ankommen, wie schnell die ein-
setzende realwirtschaftliche Erholung an Tempo
gewinnt. Die Aareal Bank Gruppe hélt an dem
Lswoosh“-formigen Verlauf der volkswirtschaftlichen
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Entwicklung fest und geht von einer deutlichen
Erholung im laufenden Jahr und in 2022 aus."

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

Gegentiber dem Vorjahr wird ein deutlicher Anstieg
der Ertrage erwartet. Der Zinstiberschuss sollte auf-
grund des gestiegenen und weiter steigenden Kredit-
portfolios anziehen und in einer Spanne von 550
bis 580 Mio. € liegen (2020: 512 Mio. €). Der
Provisionstiberschuss sollte insbesondere aufgrund
des Wachstums der Aareon weiter steigen und in
einer Spanne von 250 bis 270 Mio. € liegen (2020:
234 Mio. €). Auf Basis unseres ,swoosh“-Szenarios
schitzen wir die Risikovorsorge in einer Spanne von
125 bis 200 Mio. € (2020: 344 Mio. €). Die Un-
sicherheiten sind in diesem Posten jedoch aufgrund
der Covid-19-Pandemie deutlich hoher als tblich.

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

Im Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen
wird bei entsprechenden Marktbedingungen und
vorbehaltlich Wahrungskursschwankungen eine
Portfoliogrofde von rund 29 Mrd. € am Jahresende

erwartet. Daraus abgeleitet plant die Aareal Bank
ein Neugeschiftsvolumen von 7 bis 8 Mrd. €.

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

Fir die Aareon wird fir das laufende Jahr eine
deutliche Steigerung des Umsatzes auf 276 bis
280 Mio. € (2020: 258 Mio. €) erwartet. Der
Adjusted EBITDA? diirfte sich mit 63 bis 65 Mio. €
weiter erhohen (2020: 62 Mio. €). Die Prognose
beinhaltet keine Effekte aus zukinftigen M&A-
Transaktionen.

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

Im Hinblick auf die Kapitalausstattung erwartet die
Aareal Bank trotz des geplanten Portfoliowachstums
und vorbehaltlich weiterer regulatorischer Ande-

rungen eine harte Kernkapitalquote (CET I-Quote —
Basel IV (phase-in)) von tiber 16 % zum Jahresende.

Vergutungsbericht

Riickblick

Das Vorstandsvergtitungssystem der Aareal Bank AG
konnte seine Ausgewogenheit unter dem beson-
deren Einfluss der Covid-19-Pandemie beweisen.
Wesentlicher Bestandteil des Vorstandsvergiitungs-
systems ist die Vorabfestlegung von quantitativen
und qualitativen ambitionierten Zielen und entspre-
chenden robusten Messkriterien. Die Ermittlung der
variablen Verglitung basiert sodann auf der festge-

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

2 Earnings before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization*
vor strategischen Investitionen (Venture- und M&A-Aktivitaten) und
ohne Einmaleffekte
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stellten Zielerreichung, wodurch rein diskretiondre
Entscheidungsspielrdume im Einklang mit den regu-
latorischen Vorgaben weitgehend vermieden werden.

Nach Auffassung des Aufsichtsrats hat der Vorstand
im Berichtsjahr hervorragende Leistungen vollbracht
und die Aareal Bank sicher durch die Covid-19-
Pandemie gesteuert. Dabei wurden nach Ansicht
des Aufsichtsrats zu keinem Zeitpunkt die strate-
gischen Ziele der Bank aus den Augen verloren,
wesentliche Ziele der Bank konnten trotz der her-
ausfordernden Rahmenbedingungen erfullt werden
und mit der VerduRRerung einer Minderheitsbe-
teiligung an der Aareon konnte zudem das Eigen-
kapital signifikant gestirkt werden.

Unbeschadet dieser Leistungen wirken sich die
pandemiebedingten Effekte des Betriebsergeb-
nisses angesichts der engen Verbindung von
Gesamtzielerreichung und Konzernerfolg jedoch
erheblich auf die variable Verguitung der Vorstands-
mitglieder und Mitarbeiter aus.

So fiuhrt das unter dem starken Eindruck der Covid-
19-Pandemie stehende Betriebsergebnis fir 2020
daher in Bezug auf die Vorstands- und Mitarbeiter-
verglitung dazu, dass die Zielerreichung der Kon-
zernkomponente fir 2020, die den weitaus grofsten
Anteil an der Gesamtzielerreichung ausmacht, mit
lediglich 20 % festgesetzt wurde. Dadurch betréagt
die Jahreszielerreichung der einzelnen Vorstands-
mitglieder, die sich zudem noch aus der Erreichung
der Ressort- und Individualziele zusammensetzt,
fur das Geschiftsjahr 2020 jeweils ca. 50 %. Da
aufgrund der 3-Jahres-Betrachtung in der Vorstands-
vergiitung die Vorjahre mit einwirken, fihrt das
insgesamt pro Vorstandsmitglied zu einer Gesamt-
zielerreichung 2020 von rund 70 %. Was sich in
Bezug auf die Gesamtzielerreichung 2020 positiv
auswirkt, wirkt im Hinblick auf die Folgejahre
negativ, da sich die erheblich reduzierte Jahresziel-
erreichung 2020 auch in etwaigen variablen Ver-
gltungen fir 2021 und 2022 negativ bemerkbar
machen wird.

Dartiber hinaus sind die Mitglieder des Vorstands
durch den hohen Anteil der aktienbasierten Ver-
glitung von dem wiahrend der Corona-Krise gesun-

kenen Aktienkurs betroffen. So verminderte sich
entsprechend der Aktienkursentwicklung im Vor-
jahresvergleich der Wert der noch tber 250.000
virtuellen Aktien fur die Mitglieder des Vorstands,
die sich zum Ende des Berichtsjahres noch in der
Zurtickbehaltung bzw. Haltefrist befanden.

Ausblick

Im Jahr 2020 wurden vom Aufsichtsrat nach inten-
siven Diskussionen mit Aktionédren der Aareal Bank
verschiedene Anpassungen am Verglitungssystem
beschlossen, um die Ausrichtung auf eine lang-
fristige und nachhaltige Entwicklung der Aareal
Bank Gruppe zu steigern. Fur die variable Vergilitung
ab dem Geschiftsjahr 2021 ist insbesondere

eine systematische Verankerung vorgesehen, dass
kiinftig mindestens 15 % der Verzielung auf quanti-
fizierbaren ESG-Kriterien beruhen.

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

Das weiterentwickelte Vorstandsvergiitungssystem
wird zur Abstimmung in der diesjdhrigen Haupt-

versammlung vorgelegt, mit dem Ziel der Giiltig-
keit ab dem Berichtsjahr 202I.
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Vorstandsvergiitungssystem

Vergiitungselement Beschreibung Bezug zur Strategie und lang-
fristigen Entwicklung

Fixe Vergiitungselemente

Festes Jahresgehalt — Marktgerechte, fixe vertraglich vereinbarte Vergltung, die monatlich Gewahrleistung eines fixen Einkommens
+ Nebenleistungen ausgezahlt wird in Form von festem Jahresgehalt und
= GrundvergUtung — Marktgerechte Nebenleistungen, insbesondere Dienstwagen, der auch Nebenleistungen, das dem Umfang und der

fUr private Zwecke genutzt werden darf, bzw. Pauschale, falls nicht fir einen  Komplexitét des Geschéfts sowie der Rolle
Dienstwagen optiert wird; bestimmte Kosten fur Sicherheitsaufwendungen, und Verantwortung der einzelnen Vorstands-
einschlieBlich der darauf entfallenen Steuern, Sozialversicherungsbeitrage; mitglieder entspricht und am Markt wett-
Sozial- bzw. Ersatzsozialversicherungsbeitrag in Hhe von 50 % der Beitrdge  bewerbsfahig ist.
zur gesetzlichen Sozialversicherung

— Die sich hieraus ergebende Grundvergitung macht ca. 45 % der Ziel-
GesamtvergUtung der Vorstandsmitglieder aus

Pensionsleistungen — Beitragsorientierte Zusage mit Garantieverzinsung Gewahrung von marktgerechten Ver-
— Jahrliche Beitrage i.H.v. ca. 15 % der Ziel-Gesamtvergltung der Vorstande sorgungszusagen zur Absicherung im Alter
— Ab einer definierten Altersschwelle haben die Mitglieder des Vorstands und Schutz bei Tod und Invalidit&t.

Anspruch auf Pensionszahlungen
— Im Falle der dauernden Dienstunfahigkeit entsteht auch vor Erreichen der
Altersschwelle ein Anspruch auf Invaliditatsversorgung

Variable Vergiitungselemente

— Die zielvariable Vergltung betrégt ca. 40 % der Ziel-Gesamtverglitung Ermittlung einer variablen Vergitung auf
der Vorsténde Basis von jahrlichen finanziellen und nicht

— Variable Vergtung wird Uber die Erreichung von Zielen bestimmt, finanziellen Leistungskriterien, die die
die aus den Geschéfts- und Risikostrategien abgeleitet werden und im Erreichung der strategischen Ziele férdern.
Einklang mit der Unternehmens- und Risikokultur der Aareal Bank stehen

— Ziele auf Konzern- (70 %), Ressort- (15 %) und Individualebene (15 %) Setzt Anreize fUr die Vorstandsmitglieder,

— Die Konzernziele entsprechen Ublicherweise den finanziellen KPIs des Steue-  die Geschéftsprioritaten der Aareal Bank
rungssystems, wahrend die Ressort- und Individualziele finanzielle wie nicht- umzusetzen und im Sinne einer nachhaltigen
finanzielle KPIs umfassen kdnnen. Ab dem Geschaéftsjahr 2021 werden und langfristigen Geschéftsentwicklung
mindestens 15 % der Zieleerreichung Uber quantitative ESG-Ziele ermittelt. zu handeln. Mit einem Anteil des Konzern-

— Messung der Leistung anhand von Kriterien, deren Erreichung Uber einen erfolgsziels von 70 % an der Gesamtziel-
Drei-Jahres-Zeitraum bestimmt wird erreichung steht das Gesamtunternehmens-

— Keine diskretiondre Komponente neben den aus der Strategie interesse, inklusive der Aktionarserwartungen,
abgeleiteten Zielen im Vordergrund.

— Aufteilung der variablen Vergutung Uber vier Bestandteile gemé&B Regulatorik

—Mind. 55 % der variablen Vergltung sind aktienbasiert Durch die Gewahrung der variablen Ver-

— Mind. 80 % der variablen Vergtitung werden verzégert ausbezahlt (20 % gutung werden die regulatorischen Anforde-
als Aktienbonus mit einjahriger Haltefrist + 60 % Cash- und Aktien-Deferral) rungen, denen die Aareal Bank unterliegt,

— Max. Gesamtzielerreichung ist auf 150 % des Zielwerts beschrankt umgesetzt.

— Max. variable Vergttung kann die fixe Vergutung nicht Uberschreiten
— Uber die vorstehenden Bestandteile hinausgehende Kompensationen in
Form von Sonderboni werden nicht gewahrt.

Sonstige Regelungen

Risikotragfahigkeit — Vor Auszahlung der variablen Vergitung Uberprift der Aufsichtsrat die Die Auszahlung variabler Vergutung soll
Vereinbarkeit mit der Risikotragfahigkeit. nicht zu einer Gefahrdung der finanziellen
Soliditat der Aareal Bank flhren.

Malus und Clawback — Alle Bestandteile der variablen Vergttung unterliegen Malus- und Im Sinne einer nachhaltigen und verantwor-
Clawback-Bestimmungen. tungsvollen Unternehmensflihrung sowie
— Zulassung einer Anpassung von ausstehenden Vergltungen und/oder zur Umsetzung der regulatorischen An-
Ruckforderung von bereits ausgezahlten Vergttungen im Falle von forderungen sind Malus- und Clawback-
Ruckzahlungsereignissen Regelungen verpflichtender Teil einer guten

Governance, welche wiederum in der
Strategie der Aareal Bank fest verankert ist.




Geschaftsbericht 2020 Aareal Bank Konzern Konzernlagebericht Vergitungsbericht 131

Vergiitungselement Beschreibung Bezug zur Strategie und lang-
fristigen Entwicklung

Bertcksichtigung auBer- — (Modifier) Anpassung der Konzernzielerreichung um 20 Prozentpunkte Um sicherzustellen, dass das Vergitungs-
gewohnlicher Entwicklungen bei exogenen Umstanden mdglich system die tatsachliche Leistung des Vor-
— Grundsatzlich keine nachtragliche Anpassung von Vergltungszielen, standsmitglieds im Hinblick auf die nachhal-
es sei denn, auBergewdhnliche Entwicklungen flihren zu einer unterjghrigen  tige und langfristige Férderung der Aareal
Anpassung der Geschaftsstrategie Bank Gruppe incentiviert, bestehen Adjustie-

rungsmaoglichkeiten unter vorab festgelegten
und sehr restriktiven Bedingungen.

Ab Berichtsjahr 2021: — Aufwandshdchstbetrag flr das Geschaftsjahr, der das feste Jahresgehalt, Um die VerhaltnisméaBigkeit der Hohe der
Maximalvergltung von variable VergUtungselemente (inkl. der Entwicklung der virtuellen Aktien Vorstandsvergltung mit absoluten Werten
5,5 Mio. € pro Vorstands- Uber die néchsten sechs Jahre), Nebenleistungen und Pensionsleistungen abzusichern, setzt die Maximalvergltung
mitglied (im Sinne von (Dienstzeitaufwand) beinhaltet. Abfindungszahlungen sind als nicht reguldrer  einen konkreten Rahmen nach oben. Dieser
§ 87a AktG) VergUtungsbestandteil davon ausgeschlossen. theoretische Maximalwert basiert auf einer
— Die Maximalvergttung wird flr jedes Mitglied des Vorstands einzeln ange- maximal moglichen Zielerreichung Uber den 5
geben und ist bis zur n&chsten Vorlage bei der Hauptversammlung giltig. gesamten dreijahrigen Bemessungszeitraum S
Sie wird auf Basis der maximal méglichen Werte der genannten Vergitungs-  und maximaler Aktienkursentwicklung. Die 2
bestandteile plus einem Puffer fir Wertschwankungen aus z.B. dem Maximalvergltung ist daher deutlich von der g’
Aktienkurs berechnet. Ziel-Gesamtvergitung zu unterscheiden. <
o
£
C]
X
Vergiitungsstruktur Verglitungsstruktur Vorstand
in %
Die Ziel-Gesamtvergiitung besteht aus einem fixen Versorgungsleistungen

15%

Vergiitungsanteil (festes Jahresgehalt zzgl. Neben-
leistungen (=, Grundvergtitung) und jahrlichen
Versorgungsleistungen) und einem variablen Ver-
glitungsanteil, dessen Ausgestaltung vergiitungs-
regulatorischen Vorgaben unterliegt.

(2]
1%}
=
{=
[}
(%)
e}
©
c
=
[}
N
c
S
X

Grundvergltung
45%

Das feste Jahresgehalt zzgl. der Nebenleistungen
macht einen Anteil von ca. 45 % an der Ziel-
Gesamtverglitung aus, wobei das feste Jahresgehalt Variable Vergitung

den weit Gberwiegenden Anteil bestimmt. Die 40%

Nebenleistungen betragen anteilig in der Regel ca.

| bis 2 Prozentpunkte. Um einen moglichst sta-

bilen Anteil der Versorgungsleistungen benennen

zu kdnnen, wird in der Darstellung auf die jahrlichen N
Beitrdge zur Altersversorgung abgestellt, die sich g
im Gegensatz zu den IAS-19-Angaben nicht nach o
Alter des Mitglieds und Zugehorigkeit zum Vor- Gemald der fur Kreditinstitute grundsatzlich gel- §
stand unterscheiden. Fir die Maximalvergilitung tenden sog. 1:1-Regel darf die maximale variable

wird weiterhin auf die Aufwinde nach IAS 19 ab- Vergiitung den fixen Verglitungsanteil nicht Gber-

gestellt, die in den entsprechenden Vergiitungs- steigen. Um Zieluberfullungen tberhaupt zu erlau-

tabellen auch ausgewiesen werden. Die zielvariable, ~ ben, muss der Anteil der zielvariablen Vergtitung

erfolgsabhédngige Vergtitung umfasst ca. 40 % der an der Ziel-Gesamtvergutung unterhalb des fixen

Ziel-Gesamtvergltung. Vergitungsanteils liegen. Um gemifR der Risiko-
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kultur der Aareal Bank Gruppe Vorstandsmitglieder
nicht zur Eingehung unangemessener Risiken zu
motivieren, wurde von der Moglichkeit zur Anpas-
sung der 1:1-Regel Giber die Hauptversammlung
kein Gebrauch gemacht.

Es konnen sich geringfugige Verschiebungen der
vorgenannten relativen Anteile um wenige Prozent-
punkte aufgrund schwankender Nebenleistungen
ergeben.

Der Aufsichtsrat kann die Referenzwerte ftr die
fixen und variablen Vergiitungsbestandteile im
Rahmen der festgelegten Maximalvergiitung unter
Wahrung der in diesem Vergiitungssystem vorge-
sehenen relativen Anteile der festen und variablen
Bestandteile anpassen. Bis auf Weiteres gelten
allerdings die nachfolgend erlduterten Referenz-
werte flr den fixen und den variablen, erfolgsab-
hdngigen Verglitungsanteil.

Fixer Vergiitungsanteil

Der fixe Vergtitungsanteil eines Vorstandsmitglieds
besteht aus drei Komponenten — dem festen Jahres-
gehalt, den Nebenleistungen und den Altersvor-
sorgebeitragen.

Festes Jahresgehalt

Im Corporate-Governance-System der Aareal Bank
nehmen die Mitglieder des Vorstands neben ihren
Leitungsaufgaben auch operative Aufgaben wahr. In
Zusammenarbeit mit ihren Mitarbeitern erarbeiten sie
die strategischen Ziele und setzen diese auch um.
Entsprechend diesem umfassenden Aufgabenspek-
trum werden die Mitglieder des Vorstands vergiitet.

Das feste Jahresgehalt betrdgt derzeit beim Vor-
standsvorsitzenden 1.425.000 € und bei den
ordentlichen Vorstandsmitgliedern 900.000 €.

Nebenleistungen

Neben dem festen Jahresgehalt gewdhrt die
Aareal Bank den Vorstandsmitgliedern marktge-
rechte Nebenleistungen.

So stellt die Aareal Bank den Vorstandsmitgliedern
einen Dienstwagen zur Verfigung, der auch fur

private Zwecke genutzt werden darf. Sofern sich
Vorstandsmitglieder gegen einen Dienstwagen ent-
scheiden, erhalten sie stattdessen eine pauschale
Ausgleichszahlung.

Dartiber hinaus erhalten die Vorstandsmitglieder
einen Betrag, der bis zu 50 % der Beitrige zur ge-
setzlichen Sozialversicherung entspricht.

Die Vorstandsmitglieder erhalten zudem bestimmte
Versicherungsleistungen bzw. Versicherungsersatz-
leistungen. Daneben werden die fiir bestimmte
Sicherheitsaufwendungen entstandenen Kosten
durch die Aareal Bank tbernommen.

Ferner werden den Vorstandsmitgliedern markt-
tbliche Versicherungen, wie z.B. D&O-Versicherung
(unter Wahrung des gesetzlichen Selbstbehalts),
Gruppenunfallversicherung oder Auslandsreise-
krankenversicherung gewdahrt.

Der Aufsichtsrat kann andere oder zusitzliche
markttibliche Nebenleistungen, wie z.B. die
Ubernahme von Kosten fiir Familienheimfahrten
gewidhren.

Die Nebenleistungen stehen allen Vorstandsmit-
gliedern im Grundsatz in gleicher Weise zu. Sie
konnen jedoch nach Art und Hohe in Abhingigkeit
von der persoénlichen Situation variieren. Zudem
konnen sie auch von Jahr zu Jahr starken Schwan-
kungen unterlegen sein. Dies gilt insbesondere in
Bezug auf Sicherheitsaufwendungen, die tblicher-
weise nicht in jedem Jahr in dhnlicher Hohe anfallen.

Pensionen & Versorgungsleistungen

Fur die Mitglieder des Vorstands gelten die in den
Dienstvertrdgen vereinbarten Versorgungsregelungen.
Allen Vorstdnden wird eine beitragsorientierte
Zusage gewdhrt:

Fur den Vorstandsvorsitzenden betrdgt diese derzeit
insgesamt i.H.v. 464.000 € p.a., fur die ordent-
lichen Mitglieder des Vorstands liegt sie bei derzeit
293.000 € p.a. und macht somit ca. 15 % der Ziel-
Vergutungsstruktur der Vorstinde aus. Die Beitrige
sind mit einer Garantieverzinsung von 4 % ver-
kntpft. Dartiber hinaus steht den Mitgliedern des
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Vorstands die Moglichkeit der Entgeltumwandlung
zur Verfligung.

Mitglieder des Vorstands haben Anspruch auf
Pensionszahlungen ab Erreichen einer jeweils defi-
nierten Altersschwelle. Diese liegt fur Mitglieder,
die vor dem 1. Januar 2013 ernannt wurden, bei
Vollendung des 60. Lebensjahres und im Ubrigen
derzeit bei Vollendung des 62. Lebensjahres. Im
Falle der dauernden Dienstunfihigkeit entsteht auch
vor Erreichen der Altersschwelle ein Anspruch auf
Invaliditdtsversorgung.

Es findet eine Garantieanpassung von 1 % p.a. statt.
Die Witwenpension betrégt jeweils 60 % der Pen-

sion des Mitglieds des Vorstands, die Halbwaisen-
pension 10% und die Vollwaisenpension max. 25 %.

Erfolgsabhéngige, variable Vergiitung

Langfristige und nachhaltige Orientierung
der Verzielung

Die Ausgestaltung der variablen Vergtitung wird
durch die bankregulatorischen Bestimmungen de-
tailliert vorgegeben. Die Berechnung der variablen
Vergiitung teilt sich grundsitzlich in zwei Phasen
auf. In der ersten Phase wird die Erreichung aus
der Strategie abgeleiteter Ziele tuber drei Jahre auf
den drei Ebenen Konzern, Ressort und Individual
ermittelt. Der Zielerreichungsgrad wird mit dem
Referenzwert multipliziert und ergibt den ermittelten
Betrag (Bsp. bei einem ordentlichen Vorstands-
mitglied: 780.000 x 90 % = 702.000 €). Der er-
mittelte Betrag wird dann in der zweiten Phase in
vier unterschiedlichen Bestandteilen ausbezahlt,
u.a. zu 80 % verzogert und zu mindestens 55 % in
virtuellen Aktien tiber mehrere Jahre (vgl. Kapitel
LVerzogerte Auszahlung durch Zurtickbehaltung
variabler Vergtitungsbestandteile und virtuelle
Aktien (Phase 2)“).

Unter anderem tber die Orientierung der Ziele an
der Strategie und der spdteren Adjustierung an-
hand der Aktienkursentwicklung tber die ndchsten
sechs Jahre wird die nachhaltige und langfristige
Unternehmensentwicklung geférdert und zugleich
den Aktiondrsinteressen Rechnung getragen. Ferner
wird dies durch die Malus-, Clawback-, Modifier-

Regelungen sowie die Uberpriifung der Verein-
barkeit mit einer ausreichenden Risikotragfahigkeit
erreicht.

Mehrjéhrige Leistungsmessung liber ver-
schiedene Zielebenen (Phase 1)

Die Ausgestaltung der variablen Vergtitung der
Aareal Bank ist zu einem erheblichen Teil gesetz-
lich vorgegeben. Neben der aus dem Aktiengesetz
abgeleiteten allgemeinen Anforderung, die Ver-
glitung auf eine nachhaltige Unternehmensentwick-
lung auszurichten, bestimmen die §§ 19 und 20
InstitutsVergV, dass die Zielerreichung auf Basis
von mindestens drei Zielebenen und tber einen
Mindestbemessungszeitraum von drei Jahren zu
ermitteln ist. Entsprechend sieht das Vorstandsver-
glitungssystem der Aareal Bank drei Zielebenen vor:

e Konzernerfolgs-,
e Ressort- und
¢ [ndividualziele.

Die jeweilige Zielerreichung pro Zielebene ermittelt
sich auf Basis eines dreijahrigen Bemessungszeit-
raums.

Die Verzielung in allen drei Ebenen ist sowohl auf
nachhaltiges und langfristiges Wachstum ausge-
richtet als auch prospektiv ausgestaltet. Um die
Zielerreichung messen und tiberwachen zu kdénnen,
werden fur die Ziele jahrlich verschiedene KPls
festgelegt und deren Erreichungsgrad am Ende des
Geschiftsjahres bewertet. Der Zielerreichungsgrad
pro Zielebene ergibt sich dann aus der jeweiligen
KPI-Erreichung fir das abgelaufene Geschiftsjahr
sowie aus den KPI-Erreichungsgraden der beiden
vorhergegangenen Geschiftsjahre (dreijahrige
Bemessungsgrundlage).

Die Vorstandsmitglieder verantworten und stehen
fur den Erfolg des Unternehmens. Dies wird auch
in der Gewichtung der Zielebenen zueinander
nachvollzogen. Entsprechend geht die Erreichung
der Konzernerfolgsziele zu einem tiberwiegenden
Teil (grundsatzlich mit 70 %) in die Zielermittlung
ein. Diese Zielebene ist rein quantitativ ausgebildet,
was bedeutet, dass ihre diesbezigliche Leistung
anhand der Erreichung des vom Aufsichtsrat fest-
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Zielerreichung und variable Vergiitung fiir das Geschéaftsjahr n

Jahrliche Zielerreichung Finanzielle Ziele Finanzielle und nicht-finanzielle Ziele

Zielerreichung

Konzernerfolgsziel Ressortziele

in % Betriebsergebnis Umsetzung strategischer
fur das Geschéafts- ° Vorhaben (siehe ,Strate-
jahrn e e gische Ausrichtung”
Risikoaktiva und ,Konzernziele* im
Mindestanforderung: Prognose- und Chancen-
CET 1-Quote und LCR bericht und Katalog der
Leistungskriterien)

Drei-Jahres-Bemessung
(Werte ab 2021 in Klammern)

Variable Vergiitung

im Geschéftsjahr n

70%

15%

Individualziele
Individuelle Beitrage, Wahr-
nehmung Vorbildfunktion,
Umsetzung kulturelles
Zielbild, Einhaltung
Governance-Vorgaben,
ESG (quantifiziert); s. Katalog
der Leistungskriterien

0-150%

15%

Madgliche Bandbreite
Zielerreichung

2020 (ab 2021)

Zielerreichung
x 39,0 % (42 %)

Zielerreichung
x 9,0 %

Zielerreichung
x 21,0%

Zielerreichung
x4,5%

Zielerreichung
x 10,0 % (7 %)

Zielerreichung
x1,5%

Konzern Ressort

Zielerreichung
x 9,0 %

Zielerreichung
x 4,5%

Zielerreichung
x 1,5%

57 % (60 %)

30%

13% (10 %)

Individual

Zielerreichungsgrad des Gesc

sjahres n
auf Basis der Drei-Jahres-Betrachtung

Zielvariable
Vergiitung

gelegten Zielwerts fir die Komponenten Konzern-
betriebsergebnis und RWA oder sonstiger vom
Aufsichtsrat jahrlich festgelegter finanzieller Unter-
nehmenskennzahlen festgestellt wird. Die beiden
ibrigen Zielebenen, die Ressort- und die Individual-
zielebene, werden grundsitzlich mit jeweils 15 %
berticksichtigt. Der Aufsichtsrat behilt sich vor, die
Gewichtung der Performanceebenen jihrlich neu
anzupassen.

Um ambitionierte Ziele und einen starken Anreiz
fur ein erfolgreiches Vorstandshandeln zu setzen,
finden die Zielerreichungsgrade in zeitlicher Hin-
sicht unterschiedlich Berticksichtigung. Das Prinzip
der Mehrjdhrigkeit wird zur Berechnung der Ziel-
erreichung auf allen Zielebenen herangezogen.
Das juingste Berichtsjahr wird daher grundsitzlich

mit 60 %, das vorherige grundsatzlich mit 30 % und
das dlteste Jahr mit grundsatzlich 10 % gewichtet.
Fiir das Berichtsjahr 2020 gilt noch eine Uber-
gangsregelung, wonach das Berichtsjahr 2020 mit
57 %, das Geschiftsjahr 2019 mit 30 % und das
Geschiftsjahr 2018 mit 13 % gewichtet werden.

Die Strategie ist gemidf3 § 25¢ Abs. 4a KWG auf
eine nachhaltige Entwicklung des Instituts auszu-
richten. Bereits in ihrem Entwicklungsprozess wird
die Geschiftsstrategie auf ihre Vereinbarkeit mit
der Unternehmens- und Risikokultur, den Risiko-
strategien sowie dem Nachhaltigkeitsansatz ge-
praft und ggf. angepasst. Die aus der Strategie ab-
geleiteten Verglitungsziele und -zielgr6Ren (KPIs)
fordern damit nicht kurzfristige Erfolge, sondern
die langfristige und nachhaltige Entwicklung des
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Zielableitungsmechanik

Geschiftsstrategie

Unternehmens- und Risikokultur

Konzernplanung

Risikoadjustierung

Risiko-

Unternehmens-

tragfahigkeit KPIs

Operationalisierung
v

4 + u
o Konzernziele
R|5|kotma|:age- Zielwerte Ressortziele
mentsystem Individualziele
Umsetzung Umsetzung

Risikostrategien

Vergiitungsstrategie

Verankerungen von ESG-Zielen durch Geschéftsstrategie

Unternehmens (Pay-For-Performance-Prinzip).
Sie dienen damit den Interessen der Aktiondre,
der Mitarbeiter und der tibrigen Stakeholder der
Aareal Bank Gruppe.

Vergiitungsziele (Ex-ante-Risikoadjustierung)
Die Ziele setzen sich zusammen aus quantitativen
und qualitativen Komponenten. Fiir quantitative
Kriterien wird ein Zielwert fur eine hundertprozentige
Zielerreichung, ein Minimumambitionsniveau
sowie ein hochstens erreichbarer Wert festgelegt.
Qualitative Werte werden anhand unterschiedlicher,
je zu den entsprechenden Zielparametern passen-
der Formate bemessen. Dies kénnen u.a. Abgleiche
mit Projektzielen, interne sowie externe Studien,
ressortspezifische Berichte wie auch Statistiken zur
Wahrnehmung der Bank durch etwa Mitarbeiter
oder Kunden sein. Uber die konkrete Zielerreichung
wird ex post berichtet (vgl. Kapitel ,Zielerreichung®).

Das Unternehmensinteresse wird u.a. dadurch
berticksichtigt, dass die Konzernerfolgsziele an
den KPIs der Unternehmenssteuerung orientiert
werden. Diese KPIs werden grundsitzlich direkt aus
den Steuerungsgrofien des Konzerns abgeleitet.
Diese sind im Konzernlagebericht festgelegt. Um
den Einfluss einmaliger Effekte zu reduzieren und
den Zweck der KPIs zur Messung der tatsdchlichen
Leistung der Vorstandsmitglieder sicherzustellen,
werden bereits bei der Zielfestlegung bestimmte
Effekte aus der Zielerreichung ausgenommen, wie
bspw. Anderungen wegen externer regulatorischer
Vorgaben, M&A-Transaktionen oder vergleichbare

Effekte. Der Aufsichtsrat legt anhand des Kon-
zernbetriebsergebnisses, der Risk Weighted Assets
(RWA), und/oder anderer von ihm bestimmter
Kennzahlen aus den SteuerungsgroRBen (vgl. Kapitel
LSteuerungssystem® im Konzernlagebericht) Ziel-
werte fur den Konzern fest und bestimmt, bei
welchem Ergebnis das jeweilige Ziel erreicht ist.
Das Konzernbetriebsergebnis wird als Ertragsziel
gewdhlt. Demgegeniber wird zur Risikoadjustie-
rung auf die Risikokennziffer RWA referenziert.
Die fur die Zielparameter festgelegten 100-%-Ziel-
werte standen in der Vergangenheit und stehen
auch in der Zukunft mit den an den Kapitalmarkt
kommunizierten Unternehmenszielen im Einklang.

Katalog méglicher Leistungskriterien

(finanzielle, nicht-finanzielle, quantitativ wie qualitativ)

Kennzahlen des Konzernsteuerungssystems Strategisches Projekt (Aareal Next Level)

Steigerung der Flexibilitat Nachhaltigkeit der Organisation

Wachstumssteigerung Verankerung von Nachhaltigkeit im Kerngeschéft
Kapitalmarktziel Ausbau nachhaltiger Produkte

Marktexpansion Innovationsfahigkeit

Budgetziel Kundenzufriedenheit

Effizienzsteigerung Austausch mit Mitarbeitern

Liquiditatsplanung Nachwuchskréafteférderung

Zielwerte fUr Risikokennziffern Sicherung von Expertentum

Effektivitat der Organisation Transparenz

Skalierung von Kundenbeziehungen
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Das Konzernbetriebsergebnisziel kann maximal zu
150% und das RWA-Ziel zu maximal 125 % erftllt
werden. Die Gesamtzielerreichung ergibt sich aus
dem Produkt aller Zielwerte und ist insgesamt auf
eine Zielerreichung von 150 % beschrinkt.

Die Ressortziele beziehen sich auf den jeweiligen
Zustandigkeitsbereich des Vorstandsmitglieds
gemdRR Geschiftsverteilungsplan. Der Aufsichtsrat
setzt folglich Ziele, die die dem Vorstandsmitglied
zugeordneten Organisationseinheiten zu erfllen
haben, um die strategischen Ziele des Gesamt-
unternehmens zu erreichen. Fir jedes Vorstands-
mitglied werden zwei bis vier Ziele festgelegt. Uber
die Ressortkomponente misst der Aufsichtsrat den
Beitrag der vom einzelnen Vorstandsmitglied ver-
antworten Einheiten zur Strategieumsetzung. Ent-
lang des strategischen Rahmenprogramms (aktuell
,Aareal Next Level) wahlt der Aufsichtsrat be-
stimmte Initiativen aus und ordnet diese einzelnen
Vorstandsmitgliedern zu. Als KPIs verwendet der
Aufsichtsrat typischerweise qualitative und quanti-
tative Kriterien, wie im Katalog der Leistungskri-
terien dargestellt. Die Ressortziele von Markt- bzw.
Vertriebsvorstinden bestehen entsprechend dem
Steuerungssystem des Aareal Bank Konzerns im
Wachstum bzw. der Weiterentwicklung wesentlicher
strategischer Geschiftsfelder und werden z.B. an
der Steigerung bestimmter Immobilienportfolios
oder am Umsatz digitaler Produkte gemessen.

Die Individualziele betreffen die individuelle
Leistung der Vorstandsmitglieder, denen eine Vor-
bildfunktion fiir die Organisation zukommt (, Tone
from the top“). Fuir jedes Vorstandsmitglied werden
maximal zwei Individualziele festgelegt. Wie auch
bei der tibrigen Verzielung werden dem einzelnen
Vorstandsmitglied Ziele gesetzt, die die Umset-
zung strategischer Ziele der Aareal Bank Gruppe
fordern, aber vorrangig von ihm selbst erfillt
werden sollen.

ESG-Ziele konnen sowohl auf der Ressort- als
auch der Individualzielebene verankert werden.
Die konkreten ESG-Zielparameter werden im Rah-
men der Berichterstattung (Geschiftsbericht fur
das jeweilige Jahr) gemeinsam mit den weiteren
herangezogenen Parametern offengelegt. Um die

gestiegene Bedeutung von ESG-Aspekten in der
Strategie ausreichend in der Vergiitung zu reflek-
tieren, flieRen ab dem Geschiéftsjahr 2021 quanti-
fizierbare ESG-Ziele mit einer Mindestgewichtung
von 15 % in die Gesamtzielberechnung ein und
werden insbesondere durch die Individualkompo-
nente abgedeckt. Die Nutzung von quantitativen
ESG-Zielen ermdglicht eine hohe Transparenz
tber die ESG-Schwerpunkte der Aareal Bank AG
und setzt gleichzeitig zielgerichtete Anreize fiir eine
langfristig nachhaltige Strategie. Zusétzlich zur
Individualebene kann auch die Ressortebene
ESG-Ziele beinhalten, um ESG-Aspekten weiter
Gewicht zu verleihen.

Die Aareal Bank reflektiert in ihren ESG-Zielen
nicht separat die Einhaltung gesetzlicher Rege-
lungen, da die Einhaltung interner wie externer
Vorgaben als notwendige Bedingung einer vertrau-
lichen Zusammenarbeit angesehen wird und daher
eine gesonderte Verzielung im Rahmen der vari-
ablen Vergtitung obsolet ist. Vorsatzliche Verstofie
gegen interne wie externe Regelungen kénnen
vielmehr einen sog. Malus-Tatbestand begriin-
den, der zu einem vollstindigen Entfallen der
variablen Vergilitung bzw. zu einer nachtréglichen
Reduktion zuriickbehaltener Vergiitungsbestand-
teile und sogar zu einer Ruckforderung bereits
gewidhrter Verglitungsbestandteile fihren kann
(,Clawback®).

Verzégerte Auszahlung durch Zuriick-
behaltung variabler Vergitungsbestandteile
und virtuelle Aktien (Phase 2)

Zur Sicherstellung der nachhaltigen Anreizwirkung
des Vergtitungssystems wird der nach vorstehen-
den Grundsitzen ermittelte Ausgangswert fur die
variable Vergiitung nach Ablauf des Geschiftsjahres
gemil folgenden Grundsitzen geleistet:

e 20% der variablen Verguitung werden nach
der Feststellung des Gesamtzielerreichungs-
grads durch den Aufsichtsrat in bar ausgezahlt
(Cash-Bonus).

e Weitere 20 % der variablen Verglitung werden
nach der Feststellung des Gesamtzielerrei-
chungsgrads durch den Aufsichtsrat in Form
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von virtuellen Aktien gewdhrt (Aktien-Bonus kommen 80 % der festgestellten variablen Vergii-
mit Haltefrist) und sind Gegenstand des tung damit bis zu sechs Jahre verzogert zur Aus-
Aktien-Bonus-Plans. zahlung. Die variable Vergltung wird zu 55 %
aktienbasiert gewidhrt und mit einer Haltefrist von
e 25% der variablen Verglitung werden zuriick- einem Jahr versehen, wobei dies sowohl auf den
behalten und zeitratierlich tber einen Aktien-Bonus als auch auf die einzelnen Tranchen
flnfjahrigenZuriickbehaltungszeitraum in bar des Aktien-Deferrals zutrifft. Durch die tiberwie-
ausgezahlt (Cash-Deferral). gende aktienbasierte Verglitung des variablen

Bestandteils wird die Nachhaltigkeit wie auch die
¢ Die verbliebenen 35 % der variablen Verglitung langfristige Ausrichtung der Vergtitung sicherge-

sind Gegenstand des Aktien-Deferral-Plans stellt und ein Gleichlauf mit Aktiondrsinteressen
(Aktien-Deferral mit Haltefrist). gefordert.
60 % der variablen Vergtitung sind folglich als Funfjahriger Zuriickbehaltungszeitraum
Deferral gewihrt, was die langfristige Ausrichtung Fir den Anteil der erfolgsabhidngigen Vergitung,
der variablen Vergiitung unterstiitzt. Insgesamt der zundchst als Cash-Deferral oder als Aktien-

Beispielhafte Auszahlungsmethodik auf Basis 100-%-Zielerreichung im Geschaftsjahr (GJ)

Der Aufsichtsrat prift regelméBig am Anfang eines Jahres, vor Auszahlung bzw. Umwandlung in virtuelle Aktien, ob die urspriingliche Zielerreichung
noch zutrifft und/oder ob ein Malus-Tatbestand vorliegt, der zu einer Reduktion bzw. der Rickforderung der variablen Vergitung fiihren muss.

GJ-2 bis GJ GJ+1 | GJ+2 GJ+3 GJ+4 GJ+5 GJ+6 GJ+7 GJ+8
(dreijahrige
Bemessungs- Méglichkeit zum Clawback
grundlage)

20 % Cash-Bonus
(sofortige Auszahlung)

20 9% Aktien-Bonus Ermittlungszeitraum insgesamt 9 Jahre
(Haltefrist 1 Jahr)

25 % Cash-Deferral (zuriickbehaltener Baranteil) (bis 2020: 30 %)
(Gber 5 Jahre, pro Jahr je 1/5)

5% cash 5% cash

5% cash

5% cash 5% cash

35 % Aktien-Deferral (zurickbehaltene aktienbasierte Vergiitung) (bis 2020: 30 %)
(Uber 5 Jahre, pro Jahr je 1/5)

Ausgangs-
wert zur
Berechnung 7%

der vituelien mit Halteffist  mit Haltefrist

mit Haltefrist mit Haltefrist ~mit Haltefrist

1 Mio. €* x 100% +200.000 € + Aktienwert + Aktienwert + Aktienwert + Aktienwert + Aktienwert + Aktienwert
=1Mio. € (Cash-Bonus) (Aktien-Bonus) (Aktien-Deferral)  (Aktien-Deferral) ~ (Aktien-Deferral)  (Aktien-Deferral)  (Aktien-Deferral)
+ Fixer VergUtungsanteil +50.000 € +50.000 € +50.000 € +50.000 € +50.000 €
(deferred cash) (deferred cash) (deferred cash) (deferred cash) (deferred cash)

*Der Einfachheit halber betrégt die variable Vergltung in dieser beispielhaften Darstellung bei 100%iger Zielerreichung 1 Mio. € (fiktiver Wert).
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Deferral zurtickbehalten wird (60 %), priift der
Aufsichtsrat in den funf auf die Festsetzung der
erfolgsabhéngigen Vergtitung folgenden Jahren,
ob der Gewdhrung von jeweils einem Funftel des
Betrags etwas entgegensteht (s. hierzu Unterab-
schnitt ,Nachtrigliche Uberpriifung der Zielerrei-
chung und des Verhaltens des Vorstands”).

Bis zum Ende des jeweiligen Zurtickbehaltungs-
zeitraums besteht auf die betreffenden Vergiitungs-
bestandteile kein Anspruch. Zinsen bzw. Dividen-
den fallen nicht an. Werden die zurlickbehaltenen
Vergiitungsbestandteile fiir die Vorstandsmitglieder
zu einem Anspruch, wird der Cash-Deferral in bar
ausgezahlt und der Aktien-Deferral wird nach
Maligabe verguitungsregulatorischer Vorgaben in
virtuelle Aktien mit einer einjahrigen Haltefrist um-
gewandelt.

Aktien-Bonus mit Haltefrist (20 %)

Der dem Aktien-Bonus-Plan unterliegende Teil der
erfolgsabhédngigen Vergiitung wird in eine dquiva-
lente Anzahl von virtuellen Aktien umgerechnet.
Fur die Berechnung der Anzahl der virtuellen Aktien
gilt der gewichtete Durchschnittskurs auf Basis der
funf Borsentage (Xetra) nach Veroffentlichung der
vorldufigen Geschiftszahlen fir das Geschiftsjahr,
fiir das der Aktien-Bonus gewiihrt wurde (Bezugs-
kurs). Als Bezugszeitpunkt gilt der Tag der Ver-
offentlichung der vorldufigen Geschéftszahlen.

Die so ermittelten virtuellen Aktien werden in ein
virtuelles Konto gebucht und fiir ein Jahr gehalten.
Unverztiglich nach der Aufsichtsratssitzung, die
Gber den Jahresabschluss fiir das erste Geschifts-
jahr beschlief3t, das auf das Geschiftsjahr folgt, fur
das die virtuellen Aktien gewdhrt wurden (,Halte-
frist“), werden die virtuellen Aktien automatisch in
einen Barbetrag umgerechnet und ausgezahlt. Die
Umrechnung erfolgt zum gewichteten Durchschnitts-
kurs auf Basis der fiinf Bérsentage (Xetra) nach
der Veroffentlichung der vorldufigen Geschiftszah-
len fur das Jahr, das der Auszahlung vorausgeht.

Der Auszahlungsbetrag des Aktien-Bonus kann
je nach Kursentwicklung der Aktie variieren
und wird auf maximal 300 % des festgelegten
Ausgangswerts (Obergrenze) begrenzt.

Aktien-Deferral-Plan (35 %)

In den funf auf die Festsetzung der erfolgsab-
hingigen Vergiitung folgenden Jahren (Zuriickbe-
haltungszeitraum) entscheidet der Aufsichtsrat
tber die Umwandlung von jeweils einem Fiinftel
des Aktien-Deferrals in virtuelle Aktien.

Fur die Berechnung der Anzahl der virtuellen
Aktien gelten die Regelungen entsprechend dem
Aktien-Bonus-Plan mit der MaRgabe, dass jeweils
auf den gewichteten Durchschnittskurs auf Basis
der funf Borsentage (Xetra) nach Veroffentlichung
der vorliufigen Geschiftszahlen fur das Geschifts-
jahr abgestellt wird, fur das die variable Verglitung
festgestellt wurde. So wird der Bezug zum urspriing-
lichen Bemessungszeitraum erhalten.

Die Obergrenze findet fir die Umrechnung von
virtuellen Aktien mit der Mallgabe Anwendung,
dass der Auszahlungsbetrag nach Umrechnung der
virtuellen Aktien einer Tranche in eine Barzahlung
nicht mehr als 300 % des jeweils fiir das Ge-
schiftsjahr festgelegten (ggf. infolge des Eingreifens
eines Malus-Tatbestands oder einer Anordnung
der BaFin reduzierten) Aktien-Deferrals (35 %) des
Ausgangswerts der erfolgsabhingigen Vergiitung)
betragen kann.

Hinsichtlich unserer vorsorglich erklarten Abwei-
chung von der Empfehlung des Deutschen Corpo-
rate Governance Kodex zur vierjdhrigen Haltefrist
verweisen wir auf unsere Entsprechenserkldrung
zum Deutschen Corporate Governance Kodex
unter www.aareal-bank.com/ueber-uns/corporate-
governance/entsprechenserklaerung-gemaess-
161-aktg/.

Nachtragliche Uberpriifung der Zielerreichung
und des Verhaltens des Vorstands

Backtesting der zuriickbehaltenen
Vergiitungsteile

Bevor der Aufsichtsrat tiber die Umwandlung bzw.
Auszahlung von zurtickbehaltenen Vergiitungs-
bestandteilen entscheidet, tberpriift er, ob sich der
urspriinglich festgesetzte Zielerreichungsgrad nach
gegenwaértigen Erkenntnissen noch als korrekt
ermittelt erweist. Sollte beispielsweise eine fur die


https://www.aareal-bank.com/ueber-uns/corporate-governance/entsprechenserklaerung-gemaess-161-aktg/
https://www.aareal-bank.com/ueber-uns/corporate-governance/entsprechenserklaerung-gemaess-161-aktg/
https://www.aareal-bank.com/ueber-uns/corporate-governance/entsprechenserklaerung-gemaess-161-aktg/
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Verglitung verwendete Kennzahl im Nachhinein
anzupassen sein, kann dies auch zu einer Reduzie-
rung des ermittelten variablen Vergtitungsteils und
entsprechend zu einer Reduzierung des zurlick-
behaltenen Betrags fiihren. Sofern sich im Nach-
hinein ergibt, dass ein Ziel nicht erreicht wurde
bzw. die Bewertung von qualitativen Zielen bei
riickschauender Wiederholung der Zielerreichungs-
messung eine negative Abweichung ergibt, kann
die variable Verguitung ebenso nachtréglich redu-
ziert werden.

Malus-Priifung

Der Aufsichtsrat prift bei der Festsetzung der
variablen Verglitung sowie vor jeder Auszahlung
von Baranteilen bzw. vor Umwandlung in vir-
tuelle Aktien, ob neben der Zielerreichung weitere
Griinde bestehen, die zu einer Verringerung oder
sogar zum Verlust von variabler Vergtitung fiihren
konnen.

Solche sog. Malus-Tatbestande konnen bei
sitten- oder pflichtwidrigem Verhalten oder negativen
Erfolgsbeitragen des Vorstandsmitglieds vorliegen
und kénnen nicht durch positive Erfolgsbeitrige
auf anderer Ebene ausgeglichen werden. Dazu
zdhlen z.B. vorsitzliche Verstofie gegen den Code
of Conduct und/oder interne und/oder externe
Regelungen, rufschidigendes Verhalten oder sons-
tiges Fehlverhalten. Erfolgt die Gewéhrung zurtick-
behaltener erfolgsabhéngiger Vergtitungsteile nicht
oder nicht in voller Hohe, so verféllt der tbrige
Betrag; er wird nicht in ktinftige Jahre vorgetragen.
Bei negativen Erfolgsbeitrdgen ist die variable Ver-
gutung zwingend auf null zu reduzieren. Negative
Erfolgsbeitrdge liegen nach Maligabe der ver-
gutungsregulatorischen Vorgaben vor, wenn das
Vorstandsmitglied an einem Verhalten, das fur das
Institut zu einem erheblichen Verlust oder zu einer
wesentlichen regulatorischen Sanktion gefthrt hat,
maldgeblich beteiligt oder es mafdgeblich daftr
verantwortlich war.

Clawback

Vereinbarungen mit den Vorstandsmitgliedern ge-
wihrleisten, dass eine bereits ausgezahlte variable
Vergiitung bei negativen Erfolgsbeitrigen zurlick-
gefordert werden muss (s. Malus-Priifung). Die

Rackforderung kann bis zum Ablauf von zwei Jahren
nach dem Ende der letzten Zuriickbehaltungsfrist
fur die variable Vergiitung des betreffenden Ge-
schiftsjahres erfolgen.

Periodengerechtigkeit

Die Malus-Priifung und das Backtesting erfolgen
periodengerecht. Zielverfehlungen bzw. Malus-
Sachverhalte im Sinne der Malus-Prifung werden
jeweils einem bestimmten Bemessungszeitraum
zugeordnet. Die Zuordnung erfolgt zu dem Jahr,
in dem die Zielverfehlung vorlag bzw. der Malus-
Sachverhalt verwirklicht wurde, sodass auch die
Anpassung der variablen Vergitung fiir das entspre-
chende Jahr erfolgt.

Einschrankungen und weitere Regelungen

Einfluss von externen Sonderbedingungen
(Modifier)

Der Aufsichtsrat ist berechtigt, den ermittelten
Zielerreichungsgrad der Konzernkomponente bei
Vorliegen nicht vorhersehbarer und nicht beeinfluss-
oder beherrschbarer Anderungen des wirtschaft-
lichen Umfelds (also lediglich aufgrund externer
Bedingungen) um bis zu 20 Prozentpunkte zu
erhéhen oder herabzusetzen (sog. Modifier). Der
150-%-Cap bleibt davon unberthrt und kann
durch den Modifier nicht umgangen werden.

Eine nachtridgliche Anpassung von Zielen und
Zielwerten (KPls) ist grundsétzlich nicht zulassig.
Ausnahmsweise kann dies moglich sein, wenn
aulBergewohnliche Entwicklungen eine Anpassung
der Geschiftsstrategie verlangen und die Ver-
glitungsziele oder -parameter zur Erhaltung der
langfristigen und nachhaltigen Orientierung ent-
sprechend angepasst werden mussen.

Maximalvergiitung

Der Aufsichtsrat hat gemid3 § 87a Abs. | Satz 2
Nr. 1 AktG eine betragsmifiige Obergrenze fiir die
Summe aller Vergitungselemente ftr ein Jahr,

d.h. derzeit bestehend aus festem Jahresfestgehalt,
Nebenleistungen, dem jihrlichen Versorgungs-
aufwand nach IAS 19 und variabler Vergttung,
festgelegt (Maximalvergiitung). Die Maximalver-
glitung schriankt die maximal erreichbare Gesamt-

139

Konzernlagebericht

(2]
1%}
=
{=
[}
(%)
e}
©
c
=
[}
N
c
S
X

Transparenz



Konzernlagebericht Vergutungsbericht

Geschéaftsbericht 2020 Aareal Bank Konzern

vergiitung (Summe der Einzelkomponenten bei
maximaler Zielerreichung), die fur ein Jahr gewihrt
werden kann, ein. Die Maximalvergtitung betréagt
5,5 Mio. € brutto je Vorstandsmitglied.

Diese Obergrenze bezieht sich auf die Summe

der Leistungen, die einem Vorstandsmitglied fur die
Vorstandstadtigkeit fuir das jeweilige Geschiftsjahr
gewdhrt werden. Auszahlungen der langfristigen,
d.h. verzogert ausgezahlten variablen, Vergiitungs-
komponenten werden dabei dem Jahr der Erdie-
nung zugerechnet. Nebenleistungen werden mit
dem steuerlichen geldwerten Vorteil angesetzt. Die
in diesem Verglitungssystem festgelegte Maximal-
vergiitung entbindet den Aufsichtsrat nicht von
einer Uberpriifung der Angemessenheit der kon-
kreten Vergtitungsobergrenzen bei der individuellen
Verglitungsfestsetzung.

Im Unterschied zu Vergiitungssystemen mit sog.
Shareownership-Regelungen, in denen sich Vor-
standsmitglieder verpflichten, einen bestimmten
Anteil physischer Aktien zu halten, ist die Aktien-
kursentwicklung von virtuellen Aktien in der Maxi-
malvergiitung zu bertcksichtigen. Der Aufwand
fur die Altersversorgungszusagen wird markttblich
nach IAS 19 berticksichtigt. Diese Kennzahl stellt
aber nicht auf den jihrlichen Beitrag ab, sondern
wird wesentlich durch das Alter der Vorstandsmit-
glieder und die Lange der Zugehorigkeit bestimmt
und unterliegt Schwankungen.

Etwaige Abfindungszahlungen bei vorzeitiger
Beendigung der Vorstandstitigkeit flieRen nicht in
die Maximalvergiitung ein. Die verglitungsregu-
latorischen Vorgaben im Hinblick auf Abfindungs-
zahlungen bleiben hiervon unberthrt.

Vergiitung bei Ubernahme von
Organfunktionen

Die Ubernahme einer entgeltlichen oder unent-
geltlichen Nebentétigkeit, von Ehrendmtern sowie
von Aufsichtsrats-, Beirats- oder dhnlichen Man-
daten sowie von Gutachtentitigkeiten bedurfen
der vorherigen schriftlichen Zustimmung des
Prasidial- und Nominierungsausschusses des Auf-
sichtsrats. Wenn und soweit die entgeltlichen
Nebentitigkeiten unmittelbar mit der Bank zusam-

menhingen (z.B. bei Konzernmandaten), wird die
Vergiitung daraus auf das feste Jahresgehalt an-
gerechnet. Im Fall von Ubernahme konzernfremder
Organfunktionen durch die Mitglieder des Vor-
stands obliegt dem Aufsichtsrat die Entscheidung
tiber die Anrechnung der dem jeweiligen Mitglied
des Vorstands zuflieBenden Vergtitung auf die
Gesamtbeziige aus der Vorstandsfunktion.

Hedging-Verbot

Den Vorstandsmitgliedern ist es vertraglich unter-
sagt, Mallnahmen zu ergreifen, welche die Risiko-
orientierung der Vergilitung durch Absicherungs-
oder sonstige GegenmalRnahmen einschranken oder
aufheben (Hedging-Verbot).

Risikotragfahigkeit und Gleichlauf mit
Aktionérsinteressen

Um das Unternehmen in seinem Bestand und
damit das Investment der Aktiondre zu schiitzen,
steht die variable Vergiitung insgesamt unter dem
Vorbehalt der Priifung des Aufsichtsrats gemaf3

§ 7 InstitutsVergV. Diese Priifung orientiert sich an
der fur die Aareal Bank als bedeutendes Institut
verpflichtend vorzulegenden Sanierungsplanung
und den darin festgelegten Schwellenwerten. Teil
dieser Schwellenwerte ist die Erreichung minimaler
Profitabilitdtskennziffern wie des Return on Equity.
Sollten die sogenannten Frithwarnschwellen er-
reicht werden, wird der Aufsichtsrat nach pflichtge-
mdRem Ermessen entscheiden, ob er die variable
Vergiitung des Vorstands reduzieren muss. Der
Gesamtbetrag der variablen Vergiitung wird mit null
festgesetzt werden, wenn die Risikotragfahigkeit
der Aareal Bank nicht ausreichend gesichert ist.
Daneben kann die Bundesanstalt fir Finanzdienst-
leistungsaufsicht gemas § 45 Abs. 2 Satz 1 Nr. 10
und 11 KWG weitere Bedingungen, Beschrin-
kungen oder die Streichung des Gesamtbetrags
anordnen.

Die durch das Risikoreduzierungsgesetz geschaffe-
nen Regelungen in § 45 Abs. 2 und 7 KWG ermog-
lichen es den zustindigen Aufsichtsbehorden, die
Auszahlung der variablen Vergtitung zu untersagen,
falls von staatlichen UnterstiitzungsmaRnahmen
Gebrauch gemacht wird oder das Vergiitungssystem
als nicht angemessen bewertet wird. Entsprechende
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aufsichtsrechtliche Beschrinkungen wird der Auf-
sichtsrat beachten.

Nebenbedingungen zur Konzern-
zielerreichung

Uber die Sicherstellung einer ausreichenden Risiko-
tragfahigkeit hinaus legt der Aufsichtsrat Nebenbe-
dingungen fest, die bei Nichterftillung zum Wegfall
der Konzernkomponente fithren wiirden. Diese
Nebenbedingungen werden tber spezifische Kenn-
ziffern fur eine ausreichende Kapitalisierung und
Liquiditit festgelegt und beziehen sich in der Regel
auf tber die Minimumschwellen hinausgehende
CET1- und LC-Ratios.

Leistungen bei voriibergehender,

nicht dauerhafter Arbeitsunfahigkeit

Bei einer vortibergehenden, nicht dauerhaften
Arbeitsunfahigkeit wird das feste Jahresgehalt fur
die Dauer von bis zu sechs Monaten fortgezahlt.
Der Aufsichtsrat kann nach eigenem Ermessen
entscheiden, ob fiir die Zeitrdume der Entgelt-
fortzahlung auch die variablen Vergiitungskompo-
nenten ganz oder teilweise gewdhrt werden.

Vertragslaufzeiten; dauernde Dienst-
unfihigkeit; Tod

Die Vorstandsanstellungsvertrige werden jeweils
fur die Dauer der Bestellperiode geschlossen.
Diese betrédgt in der Regel fiir eine Erstbestellung
drei Jahre und fiir jede weitere Bestellung funf Jahre.
Eine ordentliche Kiindigungsmaglichkeit ist im
Einklang mit dem Aktiengesetz in den Anstellungs-
vertrigen nicht vorgesehen; das beiderseitige Recht
zur fristlosen Kiindigung des Anstellungsvertrags
aus wichtigem Grund bleibt unberthrt.

Der Vorstandsanstellungsvertrag endet automatisch
bei Eintritt dauernder Arbeitsunfihigkeit. In dem
Fall sehen die Vorstandsanstellungsvertridge vor,
dass das feste Jahresgehalt (zuziiglich Sozialver-
sicherungs- bzw. Ersatzbeitrag) ab Beginn der
dauernden Arbeitsunféhigkeit fur die Dauer von
bis zu sechs Monaten (unter Anrechnung der Zeit-
rdume, fur die eine Gehaltsfortzahlung geleistet
wurde) fortgezahlt wird, nicht aber tiber den Zeit-
punkt hinaus, an dem der Dienstvertrag unter
reguldren Umstédnden geendet hitte.

Die Dienstvertrage konnen vorsehen, dass, wenn
ein Vorstandsmitglied wéhrend der Dauer seines
Dienstvertrags verstirbt, Witwen, Witwer bzw.
eingetragene Lebenspartner/innen und eheliche
Kinder (soweit diese das 27 Lebensjahr noch nicht
vollendet haben und noch in der Berufsausbildung
stehen) als Gesamtglaubiger Anspruch auf die
Fortzahlung des Festgehalts fur den Sterbemonat
und die folgenden sechs Monate, jedoch langstens
bis zur Beendigung dieses Vertrags haben. Die
variable Verglitung wird in diesem Fall pro rata fur
die Zeit bis zum Todesfall ermittelt.

Abfindungsregelungen

Die Vorstandsvertrige enthalten (mit Ausnahme
der Regelungen ftir den Fall eines Change of
Control) keine Abfindungszusage fiir den Fall einer
vorzeitigen Beendigung des Dienstverhiltnisses
(Aufhebung des Vertrags ohne wichtigen
Grund). Eine Abfindung kann sich aber aus einer
unter Beachtung regulatorischer Vorgaben, insbe-
sondere der InstitutsVergV, individuell getroffenen
Aufhebungsvereinbarung ergeben. In den Vorstands-
vertrdgen ist geregelt, dass bei vorzeitiger Beendi-
gung der Vorstandstdtigkeit ohne wichtigen Grund
Zahlungen einschlieBlich Nebenleistungen den Wert
von zwei Jahresvergitungen nicht tiberschreiten
und nicht mehr als die Restlaufzeit des Anstellungs-
vertrags vergiiten dtrfen (Abfindungs-Cap).

Fur den Fall eines durch einen Change of
Control bedingten Verlusts des Vorstandsamts
(d.h. im Wesentlichen fiir Fille eines unfreiwilligen
Verlusts) konnen die Vorstandsdienstvertrige vor-
sehen, dass Vorstédnde die feste Vergutung, die
erfolgsabhidngige Verglitung sowie die vertraglichen
Nebenleistungen fur die Restlaufzeit des Vertrags
erhalten. Die erfolgsabhidngige Verglitung unter-
liegt in dem Fall den o.g. allgemeinen Bedingungen,
d.h., es gelten insbesondere die Zurtickbehaltungs-
zeitrdume, Haltefristen und die Malus-Regelungen.
Als Zielerreichungsgrad fur die Individual- und
Ressortziele wird in dem Fall der durchschnittliche
Zielerreichungsgrad der Individual- und Ressort-
ziele wihrend der letzten drei Geschiftsjahre vor
Ende des Vorstandsamts fiir die Restlaufzeit des
Vertrags zugrunde gelegt.
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Fur den Fall einer Niederlegung des Vorstands-
amts binnen einer bestimmten Zeit nach einem
Change of Control kdnnen die Vorstandsdienstver-
trége vorsehen, dass die Mitglieder des Vorstands
lediglich die feste Vergtitung und die vertraglichen
Nebenleistungen fur die Restlaufzeit des Vertrags
erhalten. Ein Anspruch auf variable Vergiitung wird
in diesem Fall in den Dienstvertrigen nicht vor-
gesehen.

Die Gesamtsumme der Zahlungen bei Ausscheiden
aufgrund eines Change of Control ist ebenfalls
auf den Abfindungs-Cap von maximal zwei Jahres-
verglitungen bzw. die Restlaufzeit des Vertrags
begrenzt.

Newcomer-Regelung

Der Aufsichtsrat kann neubestellte Mitglieder,

die zuvor keinem Vorstand eines vergleichbaren
Instituts angehorten, aufgrund ihrer noch nicht
gesammelten Erfahrung entsprechend einer im
Vorstandsvergiitungssystem festgelegten Ein-
gangsstufe von 80 % der Fix- und der variablen
Vergiitung der ordentlichen Vorstandsmitglieder
vergtiten. Sollte das betroffene Vorstandsmitglied
wiedergewihlt werden, wird der Aufsichtsrat auch
tber die potenzielle Anhebung der Vergiitung
auf das tbliche Niveau entscheiden. Die konkrete
Auswahl und Vergiitung der Vorstandsmitglieder
steht allerdings im pflichtgemdRen Ermessen des
Aufsichtsrats und orientiert sich an den konkreten
Bedurfnissen des Unternehmens und der allge-
meinen Angemessenheitspriafung. Es kann daher
zu Abweichungen von dieser Regelung kommen.

Der Aufsichtsrat hat entschieden, den Zeitraum
zur Messung der Vergiitungsziele (sog. Phase )
von drei Jahren bei neubestellten Vorstandsmit-
gliedern erst sukzessive aufzubauen. Neubestellten
Vorstandsmitgliedern sollen vergangene Entwick-
lungen nicht zugerechnet werden. Gemif den
regulatorischen Anforderungen der InstitutsVergV
verldngert sich fur die Zeitrdume mit einem ver-
karzten Bemessungszeitraum der Zurtickbehaltungs-
zeitraum (Deferral-Periode) entsprechend. Im ersten
Jahr betrdgt der Bemessungszeitraum folglich ein
Jahr und der Zurtickbehaltungszeitraum daher nicht
finf, sondern sieben Jahre. Im zweiten Jahr betragt

der Bemessungszeitraum bereits zwei Jahre und
der Zurlickbehaltungszeitraum sechs Jahre. Ab dem
dritten Jahr der Vorstandstatigkeit findet das vorge-
sehene Vorstandsvergiitungssystem Anwendung.

Nachvertragliches Wettbewerbsverbot

Der Aufsichtsrat kann ein nachvertragliches Wett-
bewerbsverbot fiir die Dauer von bis zu 24 Monaten
vereinbaren. Fur diesen Zeitraum wird eine von
Fall zu Fall festzulegende angemessene Entschidi-
gung (Karenzentschidigung) vereinbart. Ferner wird
im Falle einer solchen Wettbewerbsverbotsrege-
lung in den Dienstvertragen vertraglich vorgesehen,
dass die Entschddigung in monatlichen Raten
unter Anrechnung etwaiger Abfindungszahlungen
ausgezahlt wird.

Angemessenheitspriifung

Der Aufsichtsrat tberprift gemaft § 12 Instituts-
VergV regelmifRig und mindestens einmal im Jahr
die Angemessenheit der Vorstands- und Mitarbeiter-
vergutung.

Die Angemessenheit der Vergiitung des Vorstands
wird insbesondere vor dem Hintergrund der Auf-
gaben und Leistungen des Vorstandsmitglieds
sowie der Lage der Gesellschaft beurteilt. Bei der
Festlegung der Hohe der Ziel-Gesamtvergiitung
werden die Funktion, der Verantwortungsbereich
und die Erfahrung der einzelnen Vorstandsmit-
glieder berticksichtigt. Der Aufsichtsrat kann daher
nach pflichtgemiRem Ermessen Differenzierungen
bei der Vergiitung der Vorstandsmitglieder vorsehen,
bei denen Kriterien wie Markttblichkeit, Erfahrung
des Vorstandsmitglieds, Dauer der Zugehdarigkeit
zum Vorstand und verantwortetes Vorstandsressort
berticksichtigt werden.

Zur Beurteilung der Ublichkeit der Vorstands-
vergiitung wird sowohl die vertikale Kompatibilitét
zu Vergleichsunternehmen als auch die horizon-
tale Kompatibilitdt zu den Vergutungsstrukturen
der in Deutschland beschiftigten Belegschaft der
Aareal Bank AG beriicksichtigt.

Im Rahmen des vertikalen Vergleichs wird die
Relation der Vorstandsvergiitung zur Vergiitung des
oberen Fihrungskreises sowie im Vergleich zur
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Gesamtbelegschaft berticksichtigt. Als Gesamtbe-
legschaft werden flir Zwecke des Vertikalvergleichs
alle im Inland beschiftigten Arbeitnehmer der
Aareal Bank AG und ihrer deutschen Konzern-
unternehmen betrachtet. Der Aufsichtsrat bertick-
sichtigt dabei neben den aktuellen Relationen

der Verglitung der beiden Vergleichsgruppen zur
Vorstandsvergtitung auch die Entwicklung der
Verglitungen der beschriebenen Gruppen im zeit-
lichen Verlauf.

Zudem achtet der Aufsichtsrat bei der Festlegung
der Vorstandsvergtitung darauf, dass das Vergi-
tungssystem der Vorstandsmitglieder an das der
auRertariflichen Mitarbeiter anschlussfihig ist. Dies
wird unter anderem dadurch erreicht, dass die
Struktur der variablen Vergiitung — abgesehen von
aufsichtsrechtlichen Anforderungen — im Wesent-
lichen Gber Vorstand und Mitarbeiter gleich ge-
staltet ist: Vorstand und Mitarbeiter sind auf den
Konzernerfolg incentiviert und individuelle Mit-
arbeiterziele kaskadieren sich aus den Ressortzielen
des Vorstands, die somit ebenfalls eng mit der
Unternehmensstrategie verknipft sind. Auch die
Pensionsleistungen fir Mitarbeiter sind an dem
System der Vorstinde ausgerichtet, was z.B. durch
die gleiche Verzinsungshohe widergespiegelt wird.

Zudem wird mindestens alle vier Jahre und spates-
tens vor der erneuten Vorlage des Vergilitungssystems
zur Billigung durch die Hauptversammlung eine
volle Priifung durchgefiihrt, bei der neben der Ulber-
prifung der Vergtitungshohe der Vorstandsmitglieder
auch die Vergiitungs- und Beschiftigungsbedin-
gungen der Arbeitnehmer berticksichtigt werden.

Zur Beurteilung der Ublichkeit der konkreten
Gesamtvergiitung der Vorstandsmitglieder im hori-
zontalen Vergleich zu anderen Unternehmen hat
der Aufsichtsrat zwei Vergleichsgruppen festgelegt.
Entscheidend fir die Auswahl der Vergleichsgrup-
pen ist dabei die Marktstellung der Aareal Bank
(insbes. Branche, GroRe, Land). Daher handelt es
sich bei den Vergleichsgruppen zum einen um

die in einschldgigen Borsenindizes (derzeit DAX,
MDAX und SDAX) notierten Unternehmen sowie
zum anderen um vergleichbar groRe Banken.

Die Zusammensetzung der Vergleichsgruppen wird

regelmiRig im Rahmen des vollstindigen Ange-
messenheitsprifungsprozesses neu bewertet.

Vorbehalt voriibergehender Abweichungen
vom Vergiitungssystem

Der Aufsichtsrat ist gemdR § 87a Abs. 2 AktG
berechtigt, voriibergehend von dem Vergtitungs-
system der Mitglieder des Vorstands abzuweichen,
wenn dies im Interesse des langfristigen Wohl-
ergehens der Gesellschaft notwendig ist.

Dies kann etwa bei weitreichenden und aulBer-
gewshnlichen Anderungen der Wirtschaftssituation
der Fall sein, zum Beispiel bei Eintritt einer
schweren Wirtschaftskrise. Ebenso kann bei einer
signifikant verdnderten Unternehmensstrategie
eine Abweichung von diesem Vergitungssystem
zur Sicherstellung einer passenden Anreizsetzung
erforderlich werden.

Eine Abweichung von dem Verglitungssystem ist
nur durch einen entsprechenden Aufsichtsrats-
beschluss auf Vorschlag des Vergiitungskontroll-
ausschusses moglich, der die Notwendigkeit der
Abweichung feststellt.

Die vortibergehende Abweichungsmaglichkeit
vom Vergilitungssystem des Vorstands ist auf die
folgenden Bestandteile begrenzt: die Hohe der
festgelegten Maximalvergiitung, die Leistungs-
kriterien fir die variable Vergitung, Bandbreiten
der moglichen Zielerreichungen der variablen
Vergiuitungsparameter, die konkreten Vergiitungsbe-
standteile sowie die relativen Anteile der fixen und
variablen Vergiitungsbestandteile. Eine Abweichung
kann auch durch die vortibergehende Gewédhrung
von zusitzlichen Vergitungsbestandteilen, etwa in
Form von auRRergewohnlichen Neben- und Sonder-
leistungen, erfolgen.
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Vorstandsvergiitung
MaBnahmen im Geschaftsjahr 2020

Krankheitsbedingte Abwesenheit von
Hermann J. Merkens

Der Vorstandsvorsitzende der Aareal Bank AG
Hermann J. Merkens hat den Aufsichtsrat und den
Vorstand am 8. November 2020 davon unterrichtet,
dass er aus gesundheitlichen Griinden fur voraus-
sichtlich drei bis vier Monate seine Aufgaben als
Mitglied und Vorsitzender des Vorstands nicht
wird wahrnehmen konnen. Die Ressortzustiandig-
keiten von Herrn Merkens wurden mit sofortiger
Wirkung gemidfR der geltenden Vertretungsregelung
von den ubrigen Vorstandsmitgliedern wahrge-
nommen. Dies sind im Wesentlichen Marc HeR, der
neben seiner Funktion als Chief Financial Officer
die Zustandigkeiten fur Group Strategy, Group
Communication and Governmental Affairs und
Investor Relations/Nachhaltigkeit tibernahm, so-
wie Thomas Ortmanns, der neben seiner Funktion
als Chief Digitalization Officer die Zustandigkeiten
far Group Human Resources & Infrastructure und
Corporate Affairs inklusive der Rechtsabteilung
Gbernahm.

Erhéhung des Aktien-Deferrals

Fur die ordentlichen Vorstandsmitglieder wurde
der Anteil des Aktien-Deferrals an der variablen
Vergitung von 30 % auf 35 % erhoht. Im Gegen-

zug wurde der Anteil des Cash-Deferrals von 30 %
auf 25 % abgesenkt. Damit erhoht sich der Anteil
der anteilsbasierten Vergtitung an der variablen
Vergiitung bereits fiir das Geschiftsjahr 2020 auf
insgesamt 55 %. In Bezug auf Herrn Merkens
wurde diese Anpassung aufgrund seiner Abwesen-
heit noch nicht vorgenommen.

Zielerreichung Geschaftsjahr 2020

Zielerreichung

Fur das Berichtsjahr 2020 ergab sich durch die
Covid-19-bedingte geringfugige Erreichung des
Konzernziels eine deutlich reduzierte Zielerreichung
der einzelnen Vorstandsmitglieder von ca. 50 %.
Diese wird sich aufgrund der dreijdhrigen Ziel-
messung auch negativ auf die variable Verglitung
der beiden Folgejahre auswirken. Spiegelbildlich
enthélt die Gesamtzielerreichung 2020 auf 3-Jah-
res-Basis auch anteilig die Zieleerreichung der
beiden Vorjahre, sodass sich diese mit rund 70 %
pro Vorstandsmitglied errechnet.

Konzernerfolgsziele fiir 2020

Der Konzernerfolg errechnet sich aus der multipli-
kativen Zielerreichung eines Ertragsziels und einer
risikoadjustierenden Kennzahl. Als Ertragsziel fur
eine 100-%-Zielerreichung wurden zu Beginn des
Jahres ein Konzernbetriebsergebnis vor Steuern von
215 Mio. € und als risikoadjustierende Kennzahl
ein RWA-Zielwert von 17,2 Mrd. € nach Basel IV

Hermann J. Dagmar Christiane Thomas Christof
Merkens Knopek Kunisch-Wolff Ortmanns Winkelmann

in %

2020 Konzernziele 20,0 20,0 20,0 20,0 20,0 20,0
Ressortziele 110,0 110,0 110,0 110,0 110,0 110,0
Individualziele 120,0 130,0 120,0 120,0 130,0 120,0
Zielerreichung 2020 50,0 51,6 50,0 50,0 51,6 50,0

Gesamtzielerreichung 2020

auf Basis Drei-Jahres-Betrachtung 71,7 72,9 70,6 71,2 72,1 71,7

Betrag variable Vergiitung (€) 895.626 568.231 550.680 555.360 562.380 558.871
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(fully phased) festgelegt. Das RWA-Zielniveau
wurde erreicht. Die Covid-19-Pandemie und die
dadurch erforderlichen VorsorgemaRnahmen fiihrten
jedoch zu einem negativen Konzernbetriebsergeb-
nis. Der Aufsichtsrat hat diese auRergewohnlichen
Entwicklungen durch die Anwendung des sog.
Modifiers reflektiert und den moglichen Anpas-
sungsgrad von 20 Prozentpunkten genutzt, um die
eigentliche Leistung des Vorstands trotz der nicht
beeinflussbaren Covid-19-Pandemie angemessen
zu honorieren.

Ressort- und Individualziele fiir 2020

Fur jedes Mitglied des Vorstands wurden spezi-
fische Ressort- und Individualziele vereinbart.
Wihrend die Individualziele die individuellen Bei-
trage des Vorstandsmitglieds reflektieren, soll mit
den Ressortzielen die Zielerreichung des vom
Vorstandsmitglied jeweils insgesamt verantworteten
Ressorts gespiegelt werden. Die Ressortziele be-
stimmen sich daher insbesondere nach der Um-
setzung der fir das jeweilige Ressort festgelegten
strategischen Initiativen und MafRnahmen. Auf
beiden Ebenen sind zudem verschiedene aus der
Geschiftsstrategie abgeleitete ESG-Ziele verein-
bart worden. Bei der Bemessung des individuellen
Beitrags wird unter anderem auf den sog. Risiko-
kulturbericht abgestellt, der die aufsichtlichen
Erwartungen an die Vorbildfunktion der Fiihrungs-
krafte, die Eigenverantwortlichkeit der Mitarbeiter,
die Vorziige einer offenen, kritisch-konstruktiven,
hierarchie- sowie bereichstibergreifenden Kom-
munikation und den angemessenen Anreizeffekt
monetdrer und nicht-monetérer Instrumente beur-
teilt.

Die Zielerreichungen in den Ressort- und Individual-
beitragen der einzelnen Mitglieder des Vorstands
ergaben sich aus den folgenden, wesentlichen
Grunden:

Hermann-Josef Merkens

Die Effektivitdt der Aareal Bank wurde durch die
weitere prozessorientierte Ausrichtung der Aufbau-
und Ablauforganisation sowie die Optimierung des
integrierten Konzernsteuerungsansatzes gestarkt.
Die Ergebnisse der im Jahr 2019 durchgefiihrten
Mitarbeiterbefragung wurden systematisch umgesetzt

und insbesondere Fortschritte in der Verjiingung
der Aareal Bank durch eine erhohte Einstellung von
Nachwuchskriften erreicht. Das ressortiibergrei-
fende ESG-Chancen- und Risikomanagement wurde
aufgebaut und die initiierten MalRnahmen der
Aareal Bank im Thema ESG im Kapitalmarkt posi-
tioniert, was in positiven externen ESG-Ratings
reflektiert wurde.

Im Hinblick auf seinen individuellen Beitrag hat
der Aufsichtsrat bemessen, dass die ihm Gber das
strategische Rahmenprogramm Aareal Next Level
vermittelten Projekte und Aufgaben trotz der Covid-
19-Pandemie umgesetzt, gleichzeitig die Diskus-
sionskultur als wesentliches Ergebnis der Mitarbei-
terbefragung gefordert und unter seiner intensiven
Einbindung der Verkauf des Minderheitsanteils der
Aareon AG erfolgreich durchgeftihrt wurden.

In der Zeit seiner Abwesenheit konnte Herr Merkens
keine Beitrdge zu seinen Zielen leisten. Aufgrund
des voriibergehenden Zeitraums der Abwesenheit
im Jahr 2020 wirkte sich dies aber nur geringfligig
auf die Zielmessung aus.

Marc HeB

Die Refinanzierungsstruktur der Aareal Bank wurde
optimiert, sodass eine ausreichende Liquiditat

und Kapitalausstattung auch bei der erhohten Kredit-
vergabe und der Covid-19-Pandemie jederzeit
sichergestellt wurde. Ferner wurde das ESG-Profil
der Aareal Bank gestaltet, wodurch giinstigere
Refinanzierungskonditionen beansprucht und teil-
weise hohere Zuteilung bei Anleihen o6ffentlicher
Emittenten erzielt werden konnten. Die Kosten-
kontrolle und Effektivitdt der Organisation wurden
zudem gestarkt.

Die ihm tber das strategische Rahmenprogramm
Aareal Next Level vermittelten Projekte und Auf-
gaben wurden trotz der Covid-19-Pandemie umge-
setzt und gleichzeitig die Diskussionskultur als
wesentliches Ergebnis der Mitarbeiterbefragung ge-
fordert. Die Verantwortlichkeiten von Herrn Merkens
fur Group Strategy, Group Communication and
Governmental Affairs und Investor Relations/
Nachhaltigkeit wurden in Abwesenheit von Herrn
Merkens durch Herrn Hel3 erfolgreich weitergefiihrt
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und insbesondere wurde die begonnene Uber-
prifung des strategischen Programms vor dem
Hintergrund der Covid- 19-Pandemie (sog. 360°
Review) abgeschlossen.

Dagmar Knopek

Die sog. Non-Core Assets wurden tiber Plan
reduziert. Zur Erhdhung der Effektivitit des Kredit-
bereichs hat Frau Knopek insbesondere fiir eine
weitere Digitalisierung der Prozesse gesorgt, die
Transparenz wurde im Immobilienportfolio hin-
sichtlich verschiedener ESG-Kriterien erhéht und
in den Kreditprozessen reflektiert.

Das Kredit- und das NPL-Portfolio wurden im
Rahmen der Covid-19-Pandemie angemessen
gesteuert, was insbesondere durch die von Frau
Knopek geforderte Zusammenarbeit zwischen
verschiedenen Bereichen gelang.

Christiane Kunisch-Wolff

Die in hoher Frequenz erlassenen aufsichtsrecht-
lichen Vorgaben, durch die Covid-19-Pandemie
sogar nochmals gesteigert, wurden friihzeitig anti-
zipiert und umgesetzt. Dadurch wurde insbeson-
dere die Angemessenheit und Wirksamkeit der
Risikomanagement- und internen Kontrollsysteme
im Hinblick auf Informationssicherheitsrisiken,
Cyber-Resilience, ESG, IT-Stabilitat, Sanktionen
sowie Geldwidsche im Rahmen des dazu vorge-
sehenen Kostenbudgets, gestarkt.

Sie hat fur die unmittelbare Anpassung der Risiko-
und Uberwachungssysteme zum Umgang mit der
Covid-19-Pandemie gesorgt und gleichzeitig ihre
digitale Weiterentwicklung intensiv gefordert. Durch
die gesteigerte Transparenz wurde die Steuerung
durch den Vorstand optimiert. Die Vorzuge einer
guten und konstruktiven Diskussionskultur hat sie
im direkten Kontakt mit Fiihrungskriften und Nicht-
fahrungskraften vorgelebt. Die Verantwortung von
Herrn Merkens fur Group Audit wurde in seiner
Abwesenheit durch Frau Kunisch-Wolff erfolgreich
weitergefthrt.

Thomas Ortmanns
In Verantwortung von Geschiftsbereichen wird der
Ressortbeitrag vor allem an operativen Kennzahlen

gemessen. Das fir 2020 geplante Adjusted EBITDA
der Aareon wurde Covid-19-bedingt nicht zu
100 % erreicht. Wesentliche strategische Produkt-
erweiterungen (u.a. Virtual Assistant, Predictive
Maintenance, Smart Platform) konnten aber bei
deutlicher Unterschreitung des festgelegten Kosten-
rahmens umgesetzt werden. Dies spiegelt sich
unter anderem in einem erh6hten Umsatz digitaler
Produkte trotz Covid-19 wider.

Die ihm tber das strategische Rahmenprogramm
Aareal Next Level vermittelten Projekte und Auf-
gaben wurden trotz der Covid-19-Pandemie um-
gesetzt und gleichzeitig die Diskussionskultur als
wesentliches Ergebnis der Mitarbeiterbefragung
gefordert. Der Teilverkauf der Aareon AG wurde
erfolgreich begleitet. Die Verantwortlichkeiten von
Herrn Merkens fiir Group Human Resources &
Infrastructure und Corporate Affairs inklusive der
Rechtsabteilung wurden wiahrend seiner Abwesen-
heit erfolgreich weitergeftihrt. Fir eine jederzeitige
Verfugbarkeit ausreichender IT-Stabilitat trotz
flichendeckenden Homeoffices und von IT-Kapa-
zitdten fur die digitale Weiterentwicklung der Pro-
dukte und Prozesse der Aareal Bank Gruppe hat
er durch personlichen, intensiven Einsatz gesorgt.
Zudem leitete Herr Ortmanns sehr erfolgreich den
Pandemiausschuss, der effizient die interne Orga-
nisation im Hinblick auf die Covid-19-Pandemie
gesteuert hat und dadurch einen wichtigen Beitrag
zum Schutz der Belegschaft geleistet hat.

Christof Winkelmann

Die Portfolioziele wurden alle erreicht oder iber-
troffen. Insbesondere das Wachstum in fur die
Aareal Bank wesentlichen Immobilienmarkten wurde
trotz der Covid-19-Pandemie erreicht, wahrend der
Syndizierungsanteil plangemil} gesteigert werden
konnte und zeitgleich neue Produkte, wie z.B.
sog. Green Lending-Produkte, entwickelt wurden.

Die in den letzten Jahren bereits erreichte Flexi-
bilisierung der Geschiftstatigkeit ermoglichte die
unterjdhrige Umsteuerung im Portfolio, insbesondere
zur Erhohung der Immobilienart Logistik. Unter
seiner intensiven Einbindung wurde der Kontakt
mit den Kunden der Aareal Bank intensiviert und
diese in ihrem Umgang mit der Covid-19-Pande-
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mie unterstiitzt. Die fur die Steuerung erforderliche
enge Abstimmung zwischen den Mitarbeitern der
Aareal Bank Gruppe forderte er maRgeblich. In
Abwesenheit von Herrn Merkens ibernahm er die
Funktion als Aufsichtsrat bei der Aareal Estate AG
und verschiedene kommunikative Aufgaben.

Keine Malus-Tatbesténde

Dartiber hinaus wird die Einhaltung der Governance-
Vorgaben, d.h. der internen wie externen Rege-
lungen sowie der im Code of Conduct der Aareal
Bank Gruppe festgelegten Unternehmenswerte,
im Rahmen der jahrlichen sog. Malus-Priifung
untersucht. Malus-Tatbestande wurden nicht fest-
gestellt.

Sonstige Hinweise

Im zurtckliegenden Geschéftsjahr wurden keine
Abfindungen mit Vorstandsmitgliedern vereinbart.
Das jihrliche Backtesting der vergangenen Ziel-
erreichung hat zudem keine Anhaltspunkte identi-
fiziert, auf deren Basis Uber eine nachtrigliche

Anpassung der variablen Vergtitung und einer
etwaigen Riickforderung tiber dienstvertraglich
vereinbarte Clawback-Regelungen zu entscheiden
gewesen wdre.

Gesamtbeziige

Die folgende Tabelle zeigt nach den handelsrecht-
lichen Vorgaben i.V.m. DRS 17 neben den festen
und sonstigen Beziligen des Vorstands auch die
fur das jeweilige Geschiftsjahr ermittelte variable
Verglitungshohe insgesamt und aufgeteilt nach
ihren jeweiligen Bestandteilen sowie die Gesamt-
zielerreichungsgrade, die der Aufsichtsrat wie folgt
festgesetzt hat.

Von Dritten wurden dem einzelnen Vorstandsmit-
glied im Hinblick auf seine Tatigkeit als Vorstands-

mitglied im Geschiftsjahr keine Leistungen gewihrt.

An ehemalige Mitglieder des Vorstands bzw. deren
Hinterbliebene wurden in der Berichtsperiode ins-
gesamt 1,7 Mio. € (Vorjahr: 2,3 Mio. €) gezahlt.
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7]
3
Fest- Variable Vergiitung Neben- Gesamt- §
verglitung Cash-Komponente Anteilsbasierte Komponente Zieler- leistung | vergiitung g
reichungs- c
Cash- Cash- Aktien- Aktien- grad Q
Bonus Deferral” Bonus Deferral® g
X
€
Hermann J. Merkens 2020 1.425.000 179.125 268.688 179.125 268.688 71,7% 895.626 69.680 2.390.306
2019 1.425.000 257.825 386.738 257.825 386.738 1038,1% 1.289.126 36.079 2.750.205
Marc HeB? 2020 900.000 113.646 142.058 113.646 198.881 72,9% 568.231 100.791 1.569.022
2019 900.000 157.638 236.457 157.638 236.457 101,1% 788.190 39.855 1.728.045
Dagmar Knopek 2020 900.000 110.136 137.670 110.136 192.738 70,6 % 550.680 38.959 1.489.639
2019 900.000 156.671 235.006 156.671 235.006 100,4 % 783.354 56.012 1.739.366
Christiane 2020 900.000 111.072 138.840 111.072 194.376 71,2% 555.360 38.965 1.494.325
Kunisch-Wolff 2019 859.957 153.754  230.631 153.754 230.631 102,2% 768.770 34797  1.663.524 N
Thomas Ortmanns 2020 900.000 112.476 140.595 112.476 196.833 72,1% 562.380 38.598 1.500.978 g
2019 900.000 1569.245 238.867 1569.245 238.867 102,1% 796.224 40.678 1.736.902 @
Christof Winkelmann 2020 900.000 111.774 139.718 111.774 195.605 71,7% 558.871 34.886  1.493.757 S
2019 802.000 146.776 220.165 146.776 220.165 103,3% 733.882 38.245 1.574.127
Gesamt 2020 5.925.000 738.229 967.569 738.229 1.247.121 71,7% 3.691.148 321.879 9.938.027
2019 5.786.957 1.031.909 1.547.864 1.031.909 1.547.864 102,1 % 5.159.546 245.666 11.192.169

" Die ausgewiesenen Deferrals unterliegen den o.g. Kriterien zur Zurlickbehaltung variabler Vergttungsbestandteile und Maluskriterien.
2 Der Anstieg in den Nebenleistungen fir Herrn HeB fir 2020 beruht im Wesentlichen auf dem einmaligen Effekt von im Berichtsjahr 2020 angefallenen Sicherheitsaufwendungen.
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(Virtueller) Aktienbesitz des Vorstands
(Shareownership) und anteilsbasierte
Vergiitung

Im Vorstandsvergtitungssystem der Aareal Bank
liegt der Referenzwert bei 100%iger Zielerreichung
leicht unter der jeweiligen Grundvergtitung. Da
50% der variablen Vergiitung in virtuellen Aktien
ausgezahlt werden, haben Vorstandsmitglieder
typischerweise spétestens nach drei Jahren der Zu-
gehorigkeit zum Vorstand virtuelle Aktien im Wert
von tiber 100 % ihres festen Jahresgehalts erdient.

Solange sie eine variable Verglitung auch in den
Folgejahren erdienen, wird der Gegenwert der
virtuellen Aktien bis zum Ende ihrer Vorstandstétig-
keit nicht unter die 100 % absinken.

Die folgende Ubersicht zeigt einerseits den
Anteil der variablen Vergiitung, der in den Jahren
2019/2018 auf die anteilsbasierten Vergiitungs-
vereinbarungen entféllt, und die entsprechende
Anzahl (Stick) an gewihrten virtuellen Aktien
und andererseits die bereits gehaltenen virtuellen
Aktien zum Bilanzstichtag.

Anteilsbasierte Vergiitung

Jahr

Wert (€)

Anzahl (Stiick)?

Gehaltene virtuelle

Aktien insgesamt (31.12.)
Anzahl (Stiick)

Hermann J. Merkens 2020 447.813 22.906 47.218
2019 644.563 25.357 58.753
Mark HeB 2020 312.527 15.986 6.502
2019 394.095 15.503 1.405
Dagmar Knopek 2020 302.874 15.492 27.916
2019 391.677 15.408 35.689
Christiane Kunisch-Wolff 2020 305.448 15.624 19.405
2019 384.385 15.121 18.504
Thomas Ortmanns 2020 309.309 15.821 28.007
2019 398.112 15.661 35.942
Christof Winkelmann 2020 307.379 15.723 17.805
2019 366.941 14.435 15.751
Gesamt 2020 1.985.350 101.552 146.853
2019 2.579.773 101.485 166.044

" Die angegebene Anzahl an gewahrten virtuellen Aktien fur das Jahr 2020 ist vorlaufig auf Basis des Aktienkurses der Aareal Bank AG
vom 31. Dezember 2020 von 19,55 €. Der endguiltige Umrechnungskurs kann erst nach Verdffentlichung der vorléufigen Geschéftszahlen 2020
ermittelt werden. Die angegebene Anzahl an gewahrten virtuellen Aktien fir das Jahr 2019 weicht von den Vorjahreszahlen ab, da diese mit

dem endgtiltigen Umrechnungskurs von 25,42 € berechnet wurden.
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Gewabhrte Zielvergiitung

Die folgende Tabelle zeigt gem. Artikel 4.2.4 und 4.2.5 DCGK in der Fassung vom 7 Februar 2017
die fiir das Berichtsjahr gewihrte Zielvergiitung (festes Jahresgehalt und variable Vergiitung bei einer
100%igen Zielerreichung). Zudem ist die festgelegte Maximalvergiitung als absolute Obergrenze

gem. §87a (1) I AktG dargestellt.

Gewadbhrte Vergiitungen

Hermann J. Merkens - Vorstandsvorsitzender

2019 2020 2020 (Min)" 2020 (Max)?

€
Festvergitung 1.425.000 1.425.000 1.425.000 1.425.000
Nebenleistung 36.079 69.680 69.680 69.680
Summe 1.461.079 1.494.680 1.494.680 1.494.680
Einjahrige variable Vergltung 250.000 179.125 - 375.000
Mehrjahrige variable Vergitung

Cash-Deferral 2020 (Marz 2026) - 268.688 - 562.500

Aktien-Bonus 2020 (Marz 2021) - 179.125 - 375.000

Aktien-Deferral 2020 (Marz 2026) - 268.688 - 562.500

Cash-Deferral 2019 (Marz 2025) 375.000 = = =

Aktien-Bonus 2019 (Mérz 2020) 250.000 - - -

Aktien-Deferral 2019 (Marz 2025) 375.000 - - -
Summe 1.250.000 895.626 - 1.875.000
Versorgungsaufwand® 788.303 864.322 864.322 864.322
Gesamtvergiitung 3.499.382 3.254.628 2.359.002 4.234.002
Gewadhrte Vergiitungen Mark HeB

2019 2020 2020 (Min)" 2020 (Max)?

€
Festvergltung 900.000 900.000 900.000 900.000
Nebenleistung 39.855 100.791 100.791 100.791
Summe 939.855 1.000.791 1.000.791 1.000.791
Einjahrige variable Vergutung 156.000 113.646 - 234.000
Mehrjahrige variable Vergitung

Cash-Deferral 2020 (Méarz 2026) - 142.058 - 292.500

Aktien-Bonus 2020 (Marz 2021) - 113.646 = 234.000

Aktien-Deferral 2020 (Marz 2026) - 198.881 = 409.500

Cash-Deferral 2019 (Marz 2026) 234.000 — - —

Aktien-Bonus 2019 (Méarz 2020) 156.000 - - -

Aktien-Deferral 2019 (Marz 2026) 234.000 = = =
Summe 780.000 568.231 - 1.170.000
Versorgungsaufwand® 519.026 637.516 637.516 637.516
Gesamtvergiitung 2.238.881 2.206.538 1.638.307 2.808.307

I Minimalwert des gewéhrten Vergltungsbestandteils im Betrachtungsjahr
2 Maximalwert des gewahrten Vergttungsbestandteils im Betrachtungsjahr

3 Versorgungsaufwand meint den Dienstzeitaufwand gemaB IAS 19. Die Angaben fiir 2019 wurden entsprechend auf den Dienstzeitaufwand

gemaB IAS 19 fur 2019 angepasst.
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Gewadbhrte Vergiitungen Dagmar Knopek
2019 2020 2020 (Min)" 2020 (Max)?
€
Festvergltung 900.000 900.000 900.000 900.000
Nebenleistung 56.012 38.959 38.959 38.959
Summe 956.012 938.959 938.959 938.959
Einjahrige variable Vergitung 1566.000 110.136 = 234.000
Mehrjahrige variable Vergitung
Cash-Deferral 2020 (Marz 2026) - 137.670 - 292.500
Aktien-Bonus 2020 (Méarz 2021) - 110.136 - 234.000
Aktien-Deferral 2020 (Marz 2026) - 192.738 - 409.500
Cash-Deferral 2019 (Marz 2025) 234.000 = = =
Aktien-Bonus 2019 (Mérz 2020) 156.000 = = =
Aktien-Deferral 2019 (Marz 2025) 234.000 - - -
Summe 780.000 550.680 - 1.170.000
Versorgungsaufwand® 395.582 429.474 429.474 429.474
Gesamtvergiitung 2.131.594 1.919.113 1.368.433 2.538.433

Gewadhrte Vergiitungen Christiane Kunisch-Wolff
2020 2020 (Min)" 2020 (Max)?
€
Festvergitung 859.957 900.000 900.000 900.000
Nebenleistung 34.797 38.965 38.965 38.965
Summe 894.754 938.965 938.965 938.965
Einjahrige variable Vergltung 150.400 111.072 - 234.000
Mehrjahrige variable Vergitung
Cash-Deferral 2020 (Marz 2026) - 138.840 - 292.500
Aktien-Bonus 2020 (Marz 2021) - 111.072 = 234.000
Aktien-Deferral 2020 (Marz 2026) - 194.376 = 409.500
Cash-Deferral 2019 (Marz 2025) 225.600 = = =
Aktien-Bonus 2019 (Mérz 2020) 150.400 - - -
Aktien-Deferral 2019 (Marz 2025) 225.600 = = =
Summe 752.000 555.360 - 1.170.000
Versorgungsaufwand? 460.018 557.884 557.884 557.884
Gesamtvergiitung 2.106.772 2.052.209 1.496.849 2.666.849

' Minimalwert des gewahrten Verglitungsbestandteils im Betrachtungsjahr

2 Maximalwert des gewéhrten Vergltungsbestandteils im Betrachtungsjahr

9 Versorgungsaufwand meint den Dienstzeitaufwand geméaB IAS 19. Die Angaben fur 2019 wurden entsprechend auf den Dienstzeitaufwand
gemaB IAS 19 fur 2019 angepasst.
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Gewadbhrte Vergiitungen

Thomas Ortmanns

2019 2020 2020 (Min)" 2020 (Max)?

€
Festvergltung 900.000 900.000 900.000 900.000
Nebenleistung 40.678 38.598 38.598 38.598
Summe 940.678 938.598 938.598 938.598
Einjahrige variable Vergltung 156.000 112.476 - 234.000
Mehrjahrige variable Vergitung

Cash-Deferral 2020 (Marz 2026) - 140.595 - 292.500

Aktien-Bonus 2020 (Mérz 2021) - 112.476 - 234.000

Aktien-Deferral 2020 (Marz 2026) - 196.833 - 409.500

Cash-Deferral 2019 (Marz 2025) 234.000 = = =

Aktien-Bonus 2019 (Mérz 2020) 156.000 — - -

Aktien-Deferral 2019 (Marz 2025) 234.000 - - -
Summe 780.000 562.380 - 1.170.000
Versorgungsaufwand® 574.053 431.854 431.854 431.854
Gesamtvergiitung 2.294.731 1.932.832 1.370.452 2.540.452
Gewadbhrte Vergiitungen Christof Winkelmann

2019 2020 2020 (Min)" 2020 (Max)?

€
Festvergitung 802.000 900.000 900.000 900.000
Nebenleistung 38.245 34.886 34.886 34.886
Summe 840.245 934.886 934.886 934.886
Einjahrige variable Vergltung 142.115 111.774 - 234.000
Mehrjahrige variable Vergitung

Cash-Deferral 2020 (Méarz 2026) - 139.718 - 292.500

Aktien-Bonus 2020 (Marz 2021) - 111.774 - 234.000

Aktien-Deferral 2020 (Marz 2026) - 195.605 = 409.500

Cash-Deferral 2019 (Marz 2025) 213.173 — - —

Aktien-Bonus 2019 (Mérz 2020) 142.115 - - -

Aktien-Deferral 2019 (Marz 2025) 213.173 = = =
Summe 710.576 558.871 - 1.170.000
Versorgungsaufwand® 509.514 720.696 720.696 720.696
Gesamtvergiitung 2.060.335 2.214.453 1.655.582 2.825.582

' Minimalwert des gewahrten Vergitungsbestandteils im Betrachtungsjahr
2 Maximalwert des gewéhrten Vergltungsbestandteils im Betrachtungsjahr

9 Versorgungsaufwand meint den Dienstzeitaufwand geméaB IAS 19. Die Angaben fur 2019 wurden entsprechend auf den Dienstzeitaufwand

gemaB IAS 19 fur 2019 angepasst.
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Ausgezahlte Vergiitung

Die folgende Tabelle zeigt gem. Artikel 4.2.4 und 4.2.5 DCGK in der Fassung vom 7. Februar 2017
die fur das Berichtsjahr ausgezahlten Vergiitungen und gibt auf3erdem den Zufluss aus mehrjdhrigen
variablen Vergutungen wieder, deren Laufzeiten im Berichtsjahr endeten:

Ausgezahlte Vergiitungen Hermann J. Merkens Marc HeBB Dagmar Knopek Christiane
Vorstandsvorsitzender Kunisch-Wolff
2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019
€
Festvergltung 1.425.000 1.425.000 900.000 900.000 900.000 900.000 900.000 859.957
Nebenleistung 69.680 36.079 100.791 39.855 38.959 56.012 38.965 34.797
Summe 1.494.680 1.461.079 1.000.791 939.855 938.959 956.012 938.965 894.754
Einjahrige variable Vergltung 257.825 304.248 157.638 40.329 156.671 164.256 153.754 139.085
Mehrjéhrige variable Vergitung - - - - - - - -
Cash-Deferral 2016 (April 2020) 191.250 - - - 107.503 - 68.511 -
Cash-Deferral 2017 (April 2020) 173.238 - - - 98.993 - 79.194 -
Cash-Deferral 2018 (April 2020) 91.274 - 8.642 - 49.277 - 41.725 -
Aktien-Bonus 2016 (April 2020) 269.482 - = - 151.478 - 96.536 -
Aktien-Bonus 2018 (April 2020) 269.383 - 35.707 - 145.433 - 123.146 -
Aktien-Deferral 2014 (April 2020) 66.766 - - - 66.607 - - -
Aktien-Deferral 2015 (April 2020) 139.985 - - - 99.373 - - -
Aktien-Deferral 2016 (April 2020) 135.307 - - - 76.057 - 48.470 -
Cash-Deferral 2015 (April 2019) - 152.530 - - - 108.278 - -
Cash-Deferral 2016 (April 2019) - 190.450 - - - 107.054 - 68.224
Cash-Deferral 2017 (April 2019) = 172.613 = - = 08.638 = 78.910
Aktien-Bonus 2015 (April 2019) = 312.384 = - - 221.754 - -
Aktien-Deferral 2013 (April 2019) - 101.264 - - - 59.071 - -
Aktien-Deferral 2014 (April 2019) - 74.734 - - - 74.557 - -
Aktien-Deferral 2015 (April 2019) - 157.145 - - - 111.553 - -
Dividende - 128.964 - 2.950 - 78.046 - 41.361
Summe 1.594.510 1.594.332 201.987 43.279 951.392 1.023.207 611.336 327.580
Versorgungsaufwand? 864.322 788.303 637.516 519.026 429.474 395.582 557.884 460.018
Gesamtvergiitung 3.953.512 3.843.714 1.840.294 1.502.160 2.319.825 2.374.801 2.108.185 1.682.352

' Versorgungsaufwand meint den Dienstzeitaufwand gemaB IAS 19. Die Angaben fur 2019 wurden entsprechend auf den Dienstzeitaufwand
gemaB IAS 19 fur 2019 angepasst.
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Ausgezahlte Vergiitungen Thomas Ortmanns Christof Winkelmann Dr. Wolf Schumacher?
2020 2019 2020 2019 2020 2019

€

Festvergltung 900.000 900.000 900.000 802.000 - -

Nebenleistung 38.598 40.678 34.886 38.245 - -

Summe 938.598 940.678 934.886 840.245 - -

Einjahrige variable Vergitung 1569.245 173.856 146.776 139.085 - -

Mehrjahrige variable Vergltung - - - - - -
Cash-Deferral 2016 (April 2020) 108.151 - 43.099 - - -
Cash-Deferral 2017 (April 2020) 97.784 - 80.161 - - -
Cash-Deferral 2018 (April 2020) 52.157 - 41.725 - - -
Aktien-Bonus 2016 (April 2020) 152.392 - 60.728 - - -
Aktien-Bonus 2018 (April 2020) 153.933 - 123.146 - - -
Aktien-Deferral 2014 (April 2020) 66.238 . = . 116.563 - %
Aktien-Deferral 2015 (April 2020) 98.774 - - - 128.954 - E
Aktien-Deferral 2016 (April 2020) 76.516 - 30.492 - - - %
Cash-Deferral 2015 (April 2019) - 107.626 - - - 140.510 c
Cash-Deferral 2016 (April 2019) - 107.669 - 42.918 - - GE)
Cash-Deferral 2017 (April 2019) = 97.434 = 79.874 = - g
Aktien-Bonus 2015 (April 2019) = 220.419 = - = 287.767
Aktien-Deferral 2013 (April 2019) = 101.264 = - = 170.844
Aktien-Deferral 2014 (April 2019) - 74.144 - - - 130.475
Aktien-Deferral 2015 (April 2019) - 110.882 - - - 144.761
Dividende - 78.565 - 35.240 - 31.001

Summe 965.190 1.071.859 526.127 297.117 245.517 905.358

Versorgungsaufwand 431.854 574.053 720.696 509.514 - -

Gesamtvergiitung 2.335.642 2.586.590 2.181.709 1.646.876 245.517 905.358

" Versorgungsaufwand meint den Dienstzeitaufwand gemas I1AS 19. Die Angaben fur 2019 wurden entsprechend auf den Dienstzeitaufwand
gemaB IAS 19 fir 2019 angepasst.
2 Dr. Wolf Schumacher ist mit Wirkung zum 30. September 2015 ausgeschieden.
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Pensionen
2020 2019
Bestand der Erhéhung der Bestand der Erhéhung der
Pensions- Pensionsver- Pensionsver- Pensions- Pensionsver- Pensionsver-
anspriiche pflichtung (IFRS) pflichtung (IFRS) anspriiche pflichtung (IFRS) pflichtung (IFRS)
p.a." zum 31.12.2020 in 2020 p.a.” zum 31.12.2019 in 2019
Tsd. €
Hermann J. Merkens 396 11.426 1.859 371 9.567 2.297 g,
Marc Hel3 62 1.776 873 35 902 754 §
Dagmar Knopek 145 3.992 702 127 3.290 780 §
Christiane Kunisch-Wolff 97 2.769 771 75 1.998 826 =
Thomas Ortmanns 308 9.237 1.270 294 7.967 1.610
Christof Winkelmann 121 4.314 1.649 92 2.664 1.436
Gesamt 1.129 33.514 7.124 994 26.388 7.703

" Bei den aufgezeigten Pensionsanspriichen handelt es sich um die zum 31.12. des Berichtsjahres erdiente Altersrente bei Pensionierung zum jeweils einschlagigen
Pensionierungsalter auf Basis der unternehmensseitigen Zuwendungen.
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Der im Geschiftsjahr 2020 in Bezug auf die Pen-
sionsanspriiche der Vorstinde angefallene Dienst-
zeitaufwand nach IFRS belduft sich auf insgesamt
4,0 Mio. € (Vorjahr: 3,6 Mio. €). Die Pensions-
verpflichtungen fir die Mitglieder des Vorstands,
ehemalige Vorstandsmitglieder bzw. deren Hinter-
bliebene erhdhten sich im Berichtsjahr insgesamt
um 8,4 Mio. € (Vorjahr: 10,3 Mio. €). Die gesamten
Pensionsverpflichtungen betragen 70,1 Mio. €
(Vorjahr: 61,8 Mio. €). Davon entfallen auf ehe-
malige Mitglieder des Vorstands bzw. deren Hinter-
bliebene 36,6 Mio. € (Vorjahr: 35,4 Mio. €).

Vergiitungssystem fiir die Mitglieder
des Aufsichtsrats

Die Vergtitung des Aufsichtsrats ist in § 9 der
Satzung der Aareal Bank AG geregelt. Das Vergi-

tungssystem des Aufsichtsrats besteht ausschlief3-
lich aus einer fixen Vergiitung, ergdnzt um ein
Sitzungsgeld. Soweit ein Mitglied dem Aufsichtsrat
nicht das gesamte Geschiftsjahr angehort, wird
die Vergutung pro rata temporis gezahlt. Des
Weiteren werden dem Aufsichtsrat seine Auslagen
ersetzt. Zu den erstattungsfiahigen Auslagen ge-
hort auch die in Rechnung gestellte Umsatzsteuer.

Die Vergtitung des Aufsichtsrats setzt sich wie in
der folgenden Tabelle dargestellt zusammen.

Die Vergtitung fur ein Geschiftsjahr wird einen
Monat nach Ablauf des jeweiligen Geschiftsjahres
fallig. Die Mitglieder des Aufsichtsrats werden
dartiber hinaus in eine von der Gesellschaft in
angemessener Hohe unterhaltene Vermogens-
schaden-Haftpflichtversicherung mit Selbstbehalt
in Hohe von 10 % einbezogen.

Vergiitungselement Beschreibung Ausgestaltung

Festes Jahresgehalt

VergUtung fur Tatigkeit im Aufsichtsrat;
abhéngig von der Rolle des jeweiligen Aufsichtsratsmitglieds
(z.B. Vorsitz)

—50.000 € p.a. je Aufsichtsratsmitglied
—150.000 € p.a. fur den Vorsitz
—75.000 € p.a. fUr den stellvertretenden Vorsitz

Ausschussvergltung VergUtung fur Tatigkeiten und Aufgaben in den Ausschissen —Je 20.000 € p.a. fur die Mitgliedschaft im
des Aufsichtsrats; hangt auch von der Rolle des jeweiligen Risikoausschuss und/oder Prifungsausschuss
Aufsichtsratsmitglieds in den jeweiligen Ausschissen ab (z. B. —Je 40.000 € p.a. fur den Vorsitz in den beiden
Vorsitz eines Ausschusses) Ausschissen
—-Je 15.000 € p.a. fur Mitgliedschaft in sonstigen
Ausschissen
—Je 30.000 € p.a. fr den Vorsitz in sonstigen
Ausschissen
Sitzungsgeld Vergutung fur die Teilnahme an Sitzungen des Aufsichtsrats —-1.000 € je Sitzung

und der Ausschisse des Aufsichtsrats
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Aufsichtsratsvergiitung

Fixe Vergitung Sitzungsgeld § Gesamtvergiitung

€

Marija Korsch 2020 265.000 55.000 320.000

Vorsitzende 2019 265.000 37.000 302.000

Richard Peters 2020 114.903 44.000 158.903

Stellv. Vorsitzender (seit 27. Mai 2020) 2019 100.000 25.000 125.000

Prof. Dr. Stephan Schiller 2020 51.042 19.000 70.042

Stellv. Vorsitzender (bis 27. Mai 2020) 2019 125.000 23.000 148.000

Klaus Novatius 2020 105.000 37.000 142.000

Stellv. Vorsitzender 2019 105.000 21.000 126.000

Jana Brendel 2020 50.528 14.000 64.528

(seit 27. Mai 2020) 2019 - _ _ %

Christof von Dryander 2020 59.444 25.000 84.444 E

(seit 27. Mai 2020) 2019 - - - g

Thomas Hawel 2020 65.000 22.000 87.000 g
2019 65.000 13.000 78.000 GE)

Petra Heinemann-Specht 2020 81.889 29.000 110.889 N
2019 70.000 15.000 85.000

Jan Lehmann 2020 38.639 12.000 50.639

(seit 27. Mai 2020) 2019 - _ _

Dr. Hans-Werner Rhein 2020 34.708 17.000 51.708

(bis 27. Mai 2020) 2019 85.000 21.000 106.000

Sylvia Seignette 2020 90.000 24.000 114.000
2019 90.000 15.000 105.000 §

Elisabeth Stheeman? 2020 85.000 28.000 113.000 %
2019 85.000 19.000 104.000 é

Hans-Dietrich Voigtlander 2020 115.000 38.000 153.000 §
2019 115.000 25.000 140.000 S

Prof. Dr. Hermann Wagner 2020 118.917 37.000 155.917 =
2019 110.000 21.000 131.000

Beate Wollmann 2020 28.583 12.000 40.583

(bis 27. Mai 2020) 2019 70.000 15.000 85.000

Gesamt 2020 1.303.653 413.000 1.716.653
2019 1.285.000 250.000 1.535.000

" Bei dem beschrénkt steuerpflichtigen Mitglied des AR wurden die Einkommensteuer und der Solidaritatszuschlag gem. § 50a Abs. 1 Nr. 4 EStG
angemeldet und an das Bundeszentralamt fUr Steuern (BZSt) abgefihrt.
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Vergiitungssystem der Mitarbeiter

Bei den Mitarbeitern sind hinsichtlich der Ausge-
staltung der Vergltung grundsitzlich drei Gruppen
von Mitarbeitern zu unterscheiden. Zum einen
beschiftigt die Aareal Bank Mitarbeiter, deren Ver-
gatung in Tarifvertrigen geregelt wird. Daneben
werden Mitarbeiter aufertariflich vergtitet. Die auf3er-
tariflichen Mitarbeiter unterscheiden sich wieder-
um in einen Teil von Mitarbeitern, deren Tatigkeiten
einen wesentlichen Einfluss auf das Gesamtrisiko-
profil der Bank (Risikotriger) bzw. der Gruppe
(Gruppen-Risikotriger) haben. Die variable Ver-
gutung dieser sogenannten Risikotriger unterliegt
sehr engen regulatorischen Vorgaben. Die weiteren
auBertariflich beschiftigten Mitarbeiter, die keine
Risikotrager sind, unterfallen diesen Regelungen
nicht und bilden die dritte Gruppe.

Das Vergiitungssystem des Vorstands und das Ver-
glitungssystem der Mitarbeiter sind — abgesehen
von regulatorischen Anforderungen — eng aufein-
ander abgestimmt. Ein Gleichlauf der Systeme
wird insbesondere tiber die Nutzung der Konzern-
komponente in der Ausgestaltung der variablen
Vergiitung erzielt, wonach sowohl Vorstand als
auch (AT-)Mitarbeiter auf die Konzern-Leistungs-
kriterien verzielt sind. Grundsétzlich leiten sich die
Ziele der Mitarbeiter aus den fur die Mitglieder
des Vorstands formulierten Zielen ab, sodass tber
den systemischen Gleichlauf hinaus auch die inhalt-
liche Zielfestsetzung tiber die gesamte Belegschaft
aus den strategischen Konzernzielen kaskadiert
wird.

Der nachfolgende Bericht erldutert in erster Linie
das Vergtitungssystem der Risikotrdger und geht
anschliefend auf die Unterschiede zu den tbrigen
Gruppen ein.

Vergiitungssystem der Risikotrédger

Um die sog. Risikotrager zu identifizieren, fuhrt die
Aareal Bank diesbezuglich eine eigenverantwort-
liche Risikoanalyse auf jahrlicher Basis durch, wobei
die Identifizierung nach einem einheitlich defi-
nierten Kriterienrahmen unter Beachtung der regu-
latorischen Vorgaben erfolgt.

Das Vergiitungssystem fur die Risikotrager unter-
liegt in der Ausgestaltung den gleichen Rahmen-
bedingungen wie die Vorstandsvergiitung und ist
ebenso an der Geschifts- und Risikostrategie der
Aareal Bank AG bzw. der Aareal Bank Gruppe
ausgerichtet. Wie bei der Vorstandsvergitung er-
halten die Risikotriger eine fixe und eine variable
Vergtitung. Der fixe Anteil besteht aus einem festen
Jahresgehalt und Nebenleistungen.

Erfolgsabhangige, variable Verglitung
Vergiitungsparameter und Gewichtung der
Zielebenen

Wie bei den Vorstandsmitgliedern wird die variable
Vergiitung anhand von aus der Unternehmens-
strategie abgeleiteten Zielen gemessen. Im Unter-
schied zu den Vorstandsmitgliedern betrdgt der
Bemessungszeitraum fiir die Zielerreichung ein
Jahr. Fur Risikotrdger werden die Ziele wie bei der
Vorstandsvergtitung in drei additive Komponenten
unterteilt: Konzernkomponente, Organisationsein-
heitskomponente (bezogen auf die Organisations-
einheit, in der der Risikotriger titig ist) sowie
individuelle Komponente (individuelle Zielerrei-
chung). Der Erfolg der Organisationseinheit fiir
Organisationsbereiche, die dem Markt zugeordnet
sind, werden am Segmentbetriebsergebnis ,,Struk-
turierte Immobilienfinanzierungen® und Risk
Weighted Assets gemessen. Der Erfolg der Organi-
sationseinheit fur den Bereich Wohnungswirtschaft
wird am Segmentbetriebsergebnis ,,Consulting/
Dienstleistungen Bank“ (ab I. Januar 2021 Banking
& Digital Solutions) gemessen. Die tbrigen Orga-
nisationseinheiten, also insbesondere Stabs-

und Kontrolleinheiten sowie der Bereich Treasury,
werden am Kostenziel ihres jeweiligen Bereichs
gemessen. Zudem beriicksichtigt das Vergltungs-
system auch die hierarchische Stellung (Positio-
nierung) des Risikotragers in der Organisation und
reflektiert dadurch den entsprechenden Einfluss
auf den Konzern- bzw. Bankerfolg. Daraus resul-
tieren Unterschiede bei der Gewichtung der drei
additiven Komponenten je nach Verantwortung im
Unternehmen: Bei den Mitarbeitern der nachge-
lagerten Fuhrungsebene (sogenannte Managing
Directors) betragt die Konzernkomponente 35 %,
bei den tbrigen Risikotrigern dagegen 25 %. Fur
nihere Ausfihrungen zu den einzelnen Zielen
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und den moglichen daraus abgeleiteten KPIs
verweisen wir auf die Ausftihrungen zu der Vor-
standsverglitung,

Verzégerte Auszahlung durch Zuriick-
behaltung variabler Vergutungsbestandteile
und virtuelle Aktien

Zur Sicherstellung der nachhaltigen Anreizwirkung
des Verglitungssystems kommt der nach vorste-
henden Grundsdtzen ermittelte Ausgangswert fur
die variable Vergtitung nach Ablauf des Geschiifts-
jahres Uiberwiegend verzogert zur Auszahlung. Die
Auszahlungsmodalitdten orientieren sich an denen
des Vorstandsvergiitungssystems, unterscheiden
aber wiederum nach der Positionierung der Risiko-
trager innerhalb der Organisationsstruktur.

60 % der variablen Vergtitung der Risikotrager, die
der dem Vorstand nachgelagerten Fuhrungsebene
zugerechnet werden, unterliegen einem ftinfjdhrigen
Zurtickbehaltungszeitraum. Jeweils die Hilfte des
nicht zurtickbehaltenen Teils und der zurtickbe-
haltenen Teile wird in virtuelle Aktien umgewandelt,
die mindestens ein Jahr gehalten werden. Im Unter-
schied zum Vorstandsvergiitungssystem kann der
Umwandlungszeitpunkt der virtuellen Aktien in
,Cash“ nach Ablauf der einjdhrigen Haltefrist aller-
dings von den Risikotrdgern in einem Zeitraum
von bis zu drei Jahren gewdhlt werden.

In Abweichung dazu unterliegen bei den (brigen
Risikotragern 40 % der variablen Vergtitung der
Zuruckbehaltung. Der Zuriickbehaltungszeitraum
betragt drei Jahre.

Die Berechnung der virtuellen Aktien wird im
Ubrigen im Abschnitt zum Vorstandsvergiitungs-
system erldutert.

Nachtragliche Uberpriifung der Zielerreichung
und des Verhaltens der Risikotrager

Wie im Vorstandsvergtitungssystem wird die
urspriingliche Zielerreichung vor Auszahlung bzw.
Zuteilung virtueller Aktien im Wege des Backtestings
Uberpruft und ggf. gemindert. Ebenfalls kdnnen
sog. Malus-Tatbestédnde zur Reduzierung oder zum
vollstindigen Wegfall und folglich auch zur Zurtick-
forderung bereits ausgezahlter variabler Vergtitung

fihren. Die Details konnen den Angaben zum
Vorstandsvergtitungssystem entnommen werden.

Vergiitungssystem der Mitarbeiter, die nicht
als Risikotrager eingestuft worden sind

Die Aareal Bank AG ist in Deutschland Mitglied
des Arbeitgeberverbands des privaten Bankgewerbes
und tarifgebunden an die Tarifvertrdge des privaten
Bankgewerbes. Die variable Vergutung fir nicht

als Risikotridger eingestufte Mitarbeiter wird in zwei
Komponenten unterteilt: die Konzernkomponente
(25 % der zielvariablen Verglitung) sowie die
individuelle Komponente (75 % der zielvariablen
Vergutung). Dadurch ist die variable Vergiitung
aller Mitarbeiter unmittelbar mit der Performance
der Aareal Bank Gruppe verkntipft und die Mit-
arbeiter partizipieren unmittelbar an der Erreichung
der kommunizierten Ziele. Bei Mitarbeitern, die
tariflich vergtitet werden, bestimmt sich die indivi-
duelle Komponente anhand einer jahrlichen Be-
urteilung. Der Ausgangswert zur Bemessung der
variablen Vergitung liegt bei tariflich beschéftigten
Mitarbeitern bei 0,75 Bruttomonatsgehiltern. Bei
auBertariflichen Mitarbeitern bestimmt sich die
individuelle Komponente auf Basis einer vertrag-
lich vereinbarten zielvariablen Vergtitung und wird
gemessen anhand einer jihrlichen Gesamtbeur-
teilung, in die auch die Zielerreichung der festge-
legten individuellen Ziele einflief3t.

Einschrankungen und Verkniipfung mit
der Risikotragfahigkeit bei allen Mitarbeiter-
verglitungssystemen

In allen Mitarbeitervergtitungssystemen sind dem
Vorstandsvergtitungssystem entsprechende Rege-
lungen zum Einfluss von externen Sonderbedin-
gungen (Modifier zu finden. Bei den Risikotrigern
findet das Hedging-Verbot gleichfalls Anwendung.
Unterschiede ergeben sich aber bei den Caps
sowie der Sicherung der Risikotragfahigkeit. Ver-
tragliche Regelungen zu Abfindungen sehen die
Anstellungsvertrage der Mitarbeiter unterhalb des
Vorstands nicht vor.
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Caps und Anteil der variablen Vergiitung

Die Konzernkomponente und — bei Risikotragern —
die Organisationskomponente sind in dem Ziel-
erreichungsgrad auf 150 % begrenzt. Die individu-
ellen Ziele sind auf einen Zielerreichungsgrad von
200 % begrenzt. Sollte die individuelle Zielerrei-
chung 0% betragen, entféllt die variable Vergtitung
ginzlich. Die Entwicklung der virtuellen Aktien ist
auf 300 % begrenzt.

Zur Einhaltung der Vorgaben des §25a Abs. 5 KWG
liegt der Referenzwert der variablen Vergiitung bei
hundertprozentiger Zielerreichung grundsitzlich
bei maximal 50 % der fixen Vergtitung, Damit ftihrt
selbst der maximale Zielerreichungsgrad fur eine
Mitarbeiterin oder einen Mitarbeiter nicht zu einer,
die fixe Verglitung tiberschreitenden variablen Ver-
glitung. Sofern eine Mitarbeiterin oder ein Mitarbeiter
demnach eine jahrliche fixe Vergtitung von bei-
spielsweise 80.000 € erhilt, ist der Referenzwert
der variablen Verguitung bei 100%iger Zielerreichung
auf maximal 40.000 € begrenzt. Weitgehend tblich
sind allerdings geringere Anteile der variablen Ver-
gutung an der Gesamtvergutung. Fur Mitarbeiter

in Kontrolleinheiten ist dartiber hinaus im Einklang
mit den regulatorischen Vorgaben sichergestellt,
dass die variable Vergilitung grundsitzlich maximal
ein Drittel der Gesamtvergilitung betragen darf.

Die Hauptversammlung der Aareal Bank AG hat
im Jahr 2014 Ausnahmen von dieser I:1-Regelung
fur bestimmte Mitarbeitergruppen gebilligt. Um
die internationale Wettbewerbsfihigkeit der Ver-
gutung der Aareal Bank AG und ihrer internatio-
nalen Tochtergesellschaften zu gewihrleisten,

ist es erforderlich, Mitarbeitern im internationalen
Vertrieb der Aareal Bank AG sowie Geschifts-
leitern und Mitarbeitern in den Tochtergesell-
schaften Aareal Capital Corporation, New York
und Aareal Bank Asia Ltd., Singapur lokal markt-
gerechte Vergutungen zu zahlen. Dies umfasst
weniger als 25 Positionen.

Berichterstattung liber quantitative Offen-
legungsanforderungen

Der vorliegende Bericht umfasst im Hinblick auf
die Mitarbeitervergtitung lediglich die qualitativen

Offenlegungsanforderungen des Art. 450 der
EU-Capital Requirements Regulation 2013/575
(sog. CRR) und § 16 InstitutsVergV. Die quantitativen
Offenlegungsanforderungen der vorgenannten
Regelungen werden in einem gesonderten Bericht
,Offenlegung von Vergitungskennziffern® auf der
Homepage der Aareal Bank AG verdffentlicht.
Dieser Bericht wird innerhalb von sechs Monaten
nach Ende des Geschiftsjahres zur Verfligung
gestellt: www.aareal-bank.com/investorenportal/
finanzinformationen/aufsichtsrechtliche-offenlegung/
archiv/2020/

Vergiitungsgovernance
Governance der Aufsichtsratsvergiitung

Rolle der Hauptversammlung

Der Aufsichtsrat ist ein Uberwachungsorgan. Seine
Verglitung darf daher keine Anreize setzen, die
dieser Uberwachungsfunktion entgegenstehen. Die
Hauptversammlung setzt die Verglitung des Auf-
sichtsrats in der Satzung der Aareal Bank AG fest
und entscheidet folglich auch tber jegliche An-
passung der Aufsichtsratsvergiitung, vgl. § 9 Abs. 4
und Abs. 5 der Satzung.

In Umsetzung der sog. zweiten Aktionarsrechte-
richtlinie ins deutsche Aktiengesetz wird sich die
Hauptversammlung ab der ersten ordentlichen
Hauptversammlung, die auf das Geschiftsjahr 2020
folgt, mindestens alle vier Jahre auch ohne kon-
krete Anderungsvorschlige mit der Frage der Auf-
sichtsratsvergtitung befassen und dariiber entschei-
den, ob sie ihr auch weiterhin zustimmt.

Rolle des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat befasst sich mindestens einmal
im Jahr mit der Frage der Angemessenheit der
Aufsichtsratsvergtitung. Alle vier Jahre wird er tber
einen externen Vergutungsberater eine Auffassung
zur Angemessenheit und insbesondere zur Ublich-
keit bzw. Vergleichbarkeit seiner Vergiitung einholen.
Uber die Ergebnisse dieser Uberpriifung berichtet
der Aufsichtsrat in seinem jihrlichen Bericht an
die Hauptversammlung. Gegebenenfalls leitet er
aus seiner Uberpriifung Empfehlungen zur Anpas-


https://www.aareal-bank.com/investorenportal/finanzinformationen/aufsichtsrechtliche-offenlegung/archiv/2020
https://www.aareal-bank.com/investorenportal/finanzinformationen/aufsichtsrechtliche-offenlegung/archiv/2020
https://www.aareal-bank.com/investorenportal/finanzinformationen/aufsichtsrechtliche-offenlegung/archiv/2020
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Festsetzung und Kontrolle der Vergiitungssysteme

Zusétzliche Kontrolle
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Hauptversammlung
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Mitarbeiter

Zusétzliche Kontrolle 1

sung der Vergitung ab und legt sie den Aktionéren
dann zur ndchsten Hauptversammlung vor.

Governance der Vorstandsvergiitung

Rolle des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat hat im Unternehmensinteresse
zu handeln und richtet die Vorstandsvergiitung
entsprechend auf eine nachhaltige Entwicklung
des Unternehmens aus (vgl. § 87 AktG). Der Auf-
sichtsrat entscheidet tber die Vorstandsvergiitung,
tberwacht deren Angemessenheit, legt die Ziele
fur die Berechnung der variablen Verglitung fest
und entscheidet Gber die Zielerreichung. In den
folgenden Jahren kontrolliert er, ob im Rahmen
des sog. Backtestings oder der sog. Malus-Priifung
die urspriinglich festgesetzte variable Vergltung
anzupassen oder ggf. zuriickzufordern ist (Claw-
back).

Im Rahmen der Angemessenheit der Vorstandsver-
glitung wird tberprift, ob das Vorstandsverglitungs-
system bzw. die entsprechend abgeleiteten Ziele
fur die Vorstandsmitglieder mit den Geschifts- und
Risikostrategien sowie den daraus abgeleiteten
Zielen, dem darauf ausgerichteten Risikomanage-
ment sowie dem festgelegten Risikoappetit und
den Unternehmenswerten vereinbar sind. Teil der
Angemessenheitsprifung ist zudem ein vertikaler
Vergutungsvergleich mit der durchschnittlichen
relevanten Belegschaft und dem oberen Fiihrungs-
kreis sowie ein horizontaler Vergttungsvergleich
mit Unternehmensvorstinden vergleichbarer Unter-
nehmen. In diesen Komponenten wird die Ausrich-

tung der Vorstandsvergiitung auf eine nachhaltige
Unternehmensentwicklung ausgedriickt, womit
die Vergutung an den langfristigen Interessen der
Stakeholder der Aareal Bank orientiert wird.

Bei seiner Entscheidung tber die Ausgestaltung
des Vorstandsvergutungssystems berticksichtigt der
Aufsichtsrat die Ansichten der fir die Aareal Bank
AG relevanten Aktiondre und Stimmrechtsberater.

Rolle des Vergitungskontrollausschusses
Der Verglitungskontrollausschuss unterstiitzt den
Aufsichtsrat in seiner (Iberwachungstitigkeit und
bereitet seine vergutungsbezogenen Beschlisse
vor. Er Gberwacht die angemessene Ausgestaltung
der Vorstandsverglitung, schldgt die Ziele fur die
variable Verglitung sowie deren Zielerreichung

am Ende des Jahres vor und tiberwacht auch die
unterjdhrig erreichten Zielerreichungsgrade. Zudem
bewertet er die Auswirkungen der Vergiitungs-
systeme auf das Risiko-, Kapital- und Liquiditéats-
management. Im Vorfeld der Vergiitungsfestsetzung
Uberprift er in Zusammenarbeit mit dem Pri-
fungsausschuss, ob Backtesting- oder Malus-Sach-
verhalte vorliegen, die ggf. zur Reduzierung der
variablen Vergitung fihren kénnen.

Rolle des Risikoausschusses

Die zuvor genannte Bewertung des Vergilitungs-
kontrollausschusses ldsst die Aufgaben des Risiko-
ausschusses im Hinblick auf Vergiitung unberihrt.
Der Risikoausschuss priift, ob die durch das
Vergiitungssystem gesetzten Anreize die Risiko-,
Kapital- und Liquiditétsstruktur des Unternehmens
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sowie die Wahrscheinlichkeit und Filligkeit von
Einnahmen berticksichtigen.

Rolle des Priifungsausschusses

Die variable Vergitung kann u.a. reduziert werden,
wenn die Vorstandsmitglieder eine ihnen oblie-
gende Pflicht nicht erfallt oder gegen externe oder
interne Vorgaben verstoRen haben. Insofern solche
Vorfille vorkamen, werden sie in der Berichter-
stattung von Compliance festgehalten, deren
Adressat neben dem Aufsichtsrat der Priifungsaus-
schuss ist. Die internen Verhaltensgrundsitze
werden zudem in einem Code of Conduct festge-
legt, der dem Prifungsausschuss mindestens
jahrlich vorzulegen ist.

Rolle der Hauptversammlung

Das Vergiitungssystem der Vorstandsmitglieder
wird der Hauptversammlung gemif dem Gesetz
zur Umsetzung der zweiten Aktionérsrechtericht-
linie (ARUG I) mindestens alle vier Jahre sowie
bei wesentlichen Anderungen zur Billigung vor-
gelegt (Say-on-Pay). Die erste Vorlage auf Basis
dieser Vorschriften findet in der ordentlichen Haupt-
versammlung 2021 statt.

Governance der Mitarbeitervergiitung

Rolle des Vorstands

Der Vorstand ist fur die Ausgestaltung der Mit-
arbeitervergiitung verantwortlich. Die Mitarbeiter-
verglitung ist Bestandteil eines angemessenen und
wirksamen Risikomanagements und wird entspre-
chend auf ihre Vereinbarkeit mit der Unterneh-
mens- und Risikokultur sowie dem Risikoappetit
der Aareal Bank tiberwacht. Insbesondere bei der
Vergitung der Risikotrager achtet der Vorstand
darauf, deren Verglitungsparameter an ihrem indi-
viduellen Risikoeinfluss auszurichten.

Rolle des Aufsichtsrats/des Vergiitungs-
kontrollausschusses/des Risikoausschusses
Der Aufsichtsrat bzw. sein Vergttungskontroll-
ausschuss berwachen die Ausgestaltung der Mit-
arbeitervergtitung. Der Verglitungskontrollaus-
schuss bewertet dabei u.a. auch die Kriterien und
die tatsichliche Auswahl der sogenannten Risiko-
trager der Aareal Bank Gruppe. Zusammen mit

dem Risikoausschuss tiberwacht der Verglitungs-
kontrollausschuss wie bei der Vorstandsvergilitung
die Vereinbarkeit des Mitarbeitervergtitungssys-
tems mit den Geschifts- und Risikostrategien,
den daraus abgeleiteten Zielen, dem Risikoappetit
sowie dem Risikomanagement.

Weitere Informationen zum Aufsichtsrat
und seinen Ausschiissen

Die Zusammensetzung und Aufgaben der Aus-
schisse und des Aufsichtsrats werden in der Erkld-
rung zur Unternehmensfithrung/dem Corporate
Governance-Bericht und im Anhang beschrieben.

Uber die Titigkeit des Aufsichtsrats und seiner
Ausschiisse im Hinblick auf Vergiitung informiert
der Aufsichtsrat in seinem jihrlichen Bericht an
die Hauptversammlung. Darin finden Sie ebenfalls
Angaben zur Anzahl der Sitzungen und zur Teil-
nahme der Mitglieder der Ausschiisse bzw. des
Aufsichtsrats.

Rolle des Vergiitungsbeauftragten

Der Vorstand der Aareal Bank AG hat nach An-
horung des Aufsichtsrats zur Sicherstellung einer
angemessenen, dauerhaften und wirksamen Kon-
trolle der Vergtitung der Mitarbeiter einen Ver-
gutungsbeauftragten zu bestellen. Der Verglitungs-
beauftragte ist im Rahmen seiner Aufgaben gemif
§ 24 InstitutsVergV dafiir zustindig, den Auf-
sichtsrat und den Vergiitungskontrollausschuss bei
der Ausgestaltung und Uberwachung aller Ver-
glitungssysteme zu unterstitzen; er ist gegentiber
dem Vorsitzenden des Verglitungskontrollaus-
schusses zur Erteilung von Auskinften verpflichtet.

Mindestens einmal jdhrlich berichtet der Vergtitungs-
beauftragte im Rahmen des Vergutungskontroll-
berichts tiber die angemessene Ausgestaltung der
Vergitungssysteme der Mitarbeiter. Aufgrund der
Verantwortung, die Angemessenheit der Verglitungs-
systeme stdndig zu tberwachen, wird der Vergi-
tungsbeauftragte in die konzeptionelle Neu- und
Weiterentwicklung sowie die laufende Anwendung
der Verglitungssysteme eingebunden. Dabei wird
der Verglitungsbeauftragte insbesondere einbe-
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zogen in den Prozess zur Festsetzung des Gesamt-
betrags der variablen Vergiitungen, in die jahrliche
Malus-Prifung, in die regelmaRige, zumindest
stichprobenartige Priifung, ob angemessene Com-
pliance-Strukturen vorhanden sind und ob ein
Hedging-Verbot vereinbart und eingehalten worden
ist, sowie in die jahrliche Erstellung des Ver-
gutungsberichts gemaR den Anforderungen des

§ 16 InstitutsVergV i.V.m. Art. 450 CRR und in die
Uberpriifung der Risikotriger-Analyse.

Einbindung externer Berater

Zur Prufung der Angemessenheit der Aufsichts-
ratsverglitung wird mindestens alle vier Jahre tiber
einen externen Vergitungsberater eine Auffassung
zur Angemessenheit und insbesondere zur Ublich-
keit bzw. Vergleichbarkeit der Vergiitung eingeholt.
Zudem wird durch einen externen Verglitungs-
berater zur Prifung der Angemessenheit der Vor-
standsvergtitung ein horizontaler Vergleich der
Vergtitungen der Vorstandsmitglieder der Aareal
Bank mit geeigneten Vergleichsunternehmen durch-
gefuhrt. Die Zusammensetzung der Vergleichs-
gruppen wird regelmdRig im Rahmen des Angemes-
senheitspriifungsprozesses durch den Vergiitungs-
berater neu bewertet.

Beraten werden Vergtitungskontrollausschuss und
Aufsichtsrat insoweit durch hkp///. Zudem ldsst
sich die Bank zu verglitungsrechtlichen Fragen
durch die Anwaltssozietdt Freshfields Bruckhaus
Deringer beraten.

Ubernahmerechtliche Angaben
gem. § 315a Abs. 1 HGB

Zusammensetzung des gezeichneten
Kapitals und mit Aktien verbundene
Rechte und Pflichten

Die Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals
der Aareal Bank AG ist in Anhangangabe ,Eigen-
kapital“ dargestellt. Jede Aktie hat ein Stimmrecht.
Keinem Aktiondr und keiner Aktiondrsgruppe

stehen Sonderrechte, die Kontrollbefugnisse gegen-

tber der Gesellschaft verleihen, zu. Eigene Aktien,
die nicht stimmberechtigt wiren, hat die Gesell-
schaft gegenwirtig nicht im Bestand.

Beschrankungen, die Stimmrechte oder
die Ubertragung von Aktien betreffen

Fiir die Ausiibung und Ubertragung des Stimm-
rechts gelten ausschlieBlich die gesetzlichen Be-
schrankungen. Die Stimmrechte sind nicht auf eine
bestimmte Anzahl von Aktien oder eine bestimmte
Stimmenzahl begrenzt. Samtliche Aktionire, die
sich rechtzeitig zur Hauptversammlung angemeldet
und ihre Berechtigung zur Teilnahme an der Haupt-
versammlung und zur Austibung ihres Stimmrechts
nachgewiesen haben, sind zur Austibung des
Stimmrechts aus allen von ihnen gehaltenen und
angemeldeten Aktien berechtigt. In den Fallen des
§ 136 AktG ist das Stimmrecht aus den betroffe-
nen Aktien von Gesetzes wegen ausgeschlossen.
Soweit eigene Aktien vorhanden sind, konnen
hieraus gemdR § 71b AktG keine Rechte ausgeiibt
werden. Sonstige Beschrinkungen, die Stimm-
rechte oder die Ubertragung von Aktien betreffen,
sind uns nicht bekannt.

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

Die Angaben zu den Beteiligungen am Kapital,
die mehr als 10 % der Stimmrechte tGberschreiten,
finden sich in Anhangangabe ,Angaben nach

§ 160 Abs. 1 Nr. 8 AktG*.

Aktien mit Sonderrechten, die Kontroll-
befugnisse verleihen

Kein Aktiondr ist durch die Satzung der Aareal
Bank AG ermichtigt, Mitglieder in den Aufsichtsrat
zu entsenden. Auch ansonsten verfiigt kein
Aktiondr tiber Sonderrechte, die ihm Kontrollbe-
fugnisse verleihen.
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Art der Stimmrechtskontrolle, wenn
Arbeitnehmer am Kapital beteiligt sind
und ihre Kontrollrechte nicht unmittelbar
ausuben

Es besteht keine Beteiligung von Arbeitnehmern
am Kapital der Aareal Bank AG, aus der die
Arbeitnehmer ihre Kontrollrechte nicht unmittelbar
ausiiben kénnen.

Gesetzliche Vorschriften und Bestim-
mungen der Satzung iiber die Ernennung
und Abberufung von Vorstandsmit-
gliedern und die Anderung der Satzung

Die Ernennung und die Abberufung der Mitglieder
des Vorstands der Aareal Bank AG bestimmen
sich nach §§ 84, 85 AktG in Verbindung mit § 7
der Satzung. Gemil3 § 7 der Satzung besteht der
Vorstand aus mindestens zwei Mitgliedern. Der
Aufsichtsrat bestellt die Vorstandsmitglieder und
bestimmt ihre Zahl. Er kann stellvertretende Mit-
glieder bestellen und ein Vorstandsmitglied zum
Vorsitzenden ernennen. Die Bestellung der Vor-
standsmitglieder erfolgt fuir hochstens fiinf Jahre,
eine wiederholte Bestellung oder Verlangerung der
Amtszeit, jeweils auf funf Jahre, ist zuléssig.

Die Satzung kann durch Beschluss der Haupt-
versammlung gedndert werden (§ 179 AktG). Die
Hauptversammlung beschlieft, soweit gesetzlich
zuldssig, Gber eine Satzungsinderung mit einfacher
Mehrheit der abgegebenen Stimmen sowie des
vertretenen Grundkapitals. Die Anderung wird mit
Eintragung in das Handelsregister wirksam (§ 181
Abs. 3 AktG). Darliber hinaus ist der Aufsichtsrat
ermichtigt, bei Kapitalma3nahmen die Fassung
der Satzung entsprechend dem Umfang der
jeweiligen Malnahme anzupassen (§ 5 Abs. 7
der Satzung).

Befugnisse des Vorstands, Aktien aus-
zugeben oder zuriickzukaufen

Genehmigtes Kapital

Mit Beschluss der Hauptversammlung vom

31. Mai 2017 wurde der Vorstand ermichtigt, das
Grundkapital der Aareal Bank AG mit Zustimmung
des Aufsichtsrats bis zum 30. Mai 2022 ganz
oder teilweise um bis zu hochstens 89.785.830 €
durch Ausgabe neuer Aktien gegen Bar- oder
Sacheinlage zu erh6hen und unter bestimmten
Voraussetzungen und in definierten Grenzen das
Bezugsrecht der Aktionidre auszuschlieRen. Der
Vorstand wird den Ausschluss des Bezugsrechts
der Aktionédre bei Ausnutzung dieser Erméchtigung
unter Anrechnung eigener Aktien und solcher
Aktien, die wihrend der Laufzeit dieser Ermachtigung
aufgrund der Erméachtigung unter Tagesordnungs-
punkt 6 der Hauptversammlung vom 21. Mai 2014
unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegeben
wurden, auf insgesamt 20 % des Grundkapitals be-
schranken. Vom genehmigten Kapital wurde bislang
kein Gebrauch gemacht.

Bedingtes Kapital

Mit Beschluss der Hauptversammlung vom

22. Mai 2019 wurde der Vorstand erméchtigt, bis
zum 21. Mai 2024 einmalig oder mehrmals Ge-
nussscheine mit oder ohne Laufzeitbegrenzung
gegen Bar- oder Sachleistung von bis zu insge-
samt 900.000.000 € auszugeben. Die Genuss-
scheine missen so ausgestaltet sein, dass die auf
sie bei Ausgabe eingezahlten Mittel nach Mal3-
gabe der zum Zeitpunkt ihrer Ausgabe geltenden
Rechtsvorschriften als bankaufsichtsrechtliche
Eigenmittel anerkannt werden konnen. Die unter
dieser Ermidchtigung auszugebenden Genussscheine
und anderen hybriden Schuldverschreibungen
sind mit Wandlungsrechten fiir den Inhaber zu
verbinden, die nach ndherer Mafligabe ihrer jewei-
ligen Bedingungen dazu berechtigen bzw. ver-
pflichten, Aktien der Gesellschaft zu beziehen.
Wandlungsrechte bzw. -pflichten darfen nur auf
Stuickaktien der Gesellschaft, die auf den Inhaber
lauten, mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital
der Gesellschaft von bis zu 71.828.664,00 €
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ausgegeben bzw. begriindet werden. Die Summe
der Aktien, die auszugeben sind, um Wandlungs-
oder Optionsrechte bzw. Wandlungspflichten aus
Genussscheinen bzw. hybriden Schuldverschrei-
bungen zu bedienen, welche nach dieser Erméch-
tigung ausgegeben werden, darf unter Anrechnung
der Aktien, die wihrend der Laufzeit dieser Er-
méchtigung aus einer anderen Erméchtigung aus-
gegeben werden (insb. aus dem Genehmigten
Kapital 2017), einen Betrag des Grundkapitals von
71.828.664,00 € (entspricht ca. 40 % des der-
zeitigen Grundkapitals) nicht tiberschreiten. Der
Vorstand kann das Bezugsrecht der Aktionére auf
die Genussrechte mit Zustimmung des Aufsichts-
rats in bestimmten Fillen ausschlief3en.

Demgemald ist das Grundkapital der Gesellschaft
um bis zu 71.828.664,00 € durch Ausgabe von
bis zu 23.942.888 neuen, auf den Inhaber lauten-
den Stiickaktien bedingt erhoht (Bedingtes Kapital
2019). Die bedingte Kapitalerhohung dient der
Gewdhrung von Aktien an die Inhaber bzw. Gliu-
biger von Wandelschuldverschreibungen, die ge-
mal} vorstehender Ermédchtigung begeben werden.
Die Ausgabe der neuen, auf den Inhaber lauten-
den Stiickaktien darf nur zu einem Wandlungspreis
erfolgen, der den Vorgaben des Hauptversamm-
lungsbeschlusses vom 22. Mai 2019 entspricht.
Die bedingte Kapitalerhthung ist nur insoweit durch-
zufuihren, wie von Wandlungsrechten Gebrauch
gemacht wird oder Wandlungspflichten aus solchen
Wandelschuldverschreibungen erftillt werden oder
die Gesellschaft von einer Ersetzungsbefugnis Ge-
brauch macht und soweit nicht ein Barausgleich
gewdhrt oder eigene Aktien zur Bedienung einge-
setzt werden. Die neuen Aktien nehmen vom
Beginn des Geschiéftsjahres an, in dem sie durch
Ausilibung von Wandlungsrechten oder durch
Erftllung von Wandlungspflichten entstehen, am
Gewinn teil. Der Vorstand ist erméchtigt, die weite-
ren Einzelheiten der Durchfiihrung der bedingten
Kapitalerh6hung festzusetzen. Der Vorstand ist
zudem ermichtigt, mit Zustimmung des Aufsichts-
rats den weiteren Inhalt der Aktienrechte und die
Bedingungen der Aktienausgabe festzulegen.

Ermachtigung zum Erwerb eigener Aktien

Der Vorstand wurde von der Hauptversammlung mit
Beschluss vom 27 Mai 2020 gemafd § 71 Abs. |
Nr. 7 AktG erméchtigt, bis zum 26. Mai 2025
zum Zweck des Wertpapierhandels eigene Aktien
zu Preisen zu erwerben und zu verkaufen, die den
durchschnittlichen Schlusskurs der Aktie im Xetra-
Handel (oder einem vergleichbaren Nachfolge-
system) der Frankfurter Wertpapierbdrse an den
letzten drei Handelstagen vor dem jeweiligen
Erwerb oder der jeweiligen Eingehung einer Ver-
pflichtung zum Erwerb um jeweils maximal 10 %
unter- oder Ubersteigen durfen. Dabei darf der
Bestand der zu diesem Zweck erworbenen Aktien
am Ende keines Tages 5% des Grundkapitals der
Aareal Bank AG ubersteigen.

Dartber hinaus wurde der Vorstand durch Be-
schluss der Hauptversammlung vom 27 Mai 2020
gemidld § 71 Abs. I Nr. 8 AktG ermichtigt, bis zum
26. Mai 2025 eigene Aktien bis zu insgesamt 10%
des Grundkapitals zu jedem zulédssigen Zweck zu
erwerben. Der Erwerb darf tiber die Borse oder
mittels eines an alle Aktionire gerichteten offent-
lichen Kaufangebots zu den im Beschluss niher
festgelegten Erwerbspreisen, die sich am Borsen-
kurs der Aktie der Gesellschaft orientieren, erfolgen.
Die Erméchtigung kann ganz oder in Teilbetrdgen,
einmalig oder mehrmals und auch durch die un-
mittelbaren oder mittelbaren Tochtergesellschaften
der Aareal Bank AG ausgetibt werden.

Die aufgrund dieser oder einer fritheren Ermiachti-
gung erworbenen Aktien konnen mit Zustimmung
des Aufsichtsrats auch auf3erhalb der Borse und
ohne ein Angebot an alle Aktiondre unter Aus-
schluss des Bezugsrechts der Aktionidre verdufdert
werden, wenn die veriufderten Aktien insgesamt
10% des Grundkapitals nicht Gbersteigen und der
Ausgabebetrag den Borsenpreis nicht wesentlich
unterschreitet oder wenn die VerduRerung gegen
Sachleistung bzw. zur Bedienung von Rechten aus
Wandelschuldverschreibungen oder Optionsschuld-
verschreibungen erfolgt, auch wenn sie von Tochter-
gesellschaften ausgegeben wurden. Auferdem
konnen die eigenen Aktien zur Erftllung von Um-
tausch- oder Bezugsrechten aus Wandel- oder
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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.

Ergdnzend wurde der Vorstand erméchtigt, den
Erwerb eigener Aktien auch unter Einsatz von Put-
oder Call-Optionen durchzuftihren. Alle Aktiener-
werbe unter Einsatz von Derivaten sind dabei auf
Aktien in einem Umfang von hochstens 5% des
Grundkapitals beschrankt. Die Aktienerwerbe sind
dartiber hinaus auf die 10-%-Grenze der Erméch-
tigung zum Erwerb eigener Aktien anzurechnen.
Werden eigene Aktien unter Einsatz von Eigen-
apitalderivaten erworben, ist ein Recht der Aktio-
nére, solche Optionsgeschifte mit der Gesellschaft
abzuschlieRen, in entsprechender Anwendung von
§ 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgeschlossen.

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

Wesentliche Vereinbarungen, die unter der Be-
dingung eines Kontrollwechsels infolge eines Ulber-
nahmeangebots stehen, wurden nicht getroffen.

Bei offentlichen Angeboten zum Erwerb von Aktien
der Gesellschaft gelten ausschlie3lich Gesetz und
Satzung einschlieBlich der Bestimmungen des deut-
schen Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes.

Entschadigungsvereinbarungen der
Gesellschaft mit den Mitgliedern des
Vorstands oder Arbeithehmern fiir den
Fall eines Ubernahmeangebots

Zu den Entschaddigungsvereinbarungen, die fur den
Fall eines Ubemahmeangebots mit den Mitgliedern
des Vorstands oder Arbeitnehmern getroffen wurden,
vergleiche die Angaben im Vergtitungsbericht.

Zusammengefasster gesonderter
nichtfinanzieller Bericht

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

Erkldrung zur Unternehmens-
fihrung

Da die Aareal Bank AG die einzige borsennotierte
Gesellschaft und Muttergesellschaft des Konzerns
ist, gibt es nur eine Erkldrung zur Unternehmens-
fihrung,

Die vollstandige Erkldrung zur Unternehmens-
fuhrung gemdd §§ 289f und 315d HGB ist auf der
Internetseite der Gesellschaft unter www.aareal-
bank.com/ueber-uns/corporate-governance/
sowie im Abschnitt , Transparenz“ des Konzern-
geschiftsberichts offentlich zuganglich.


https://www.aareal-bank.com/verantwortung/fortschritte-berichten
https://www.aareal-bank.com/verantwortung/fortschritte-berichten
https://www.aareal-bank.com/ueber-uns/corporate-governance/
https://www.aareal-bank.com/ueber-uns/corporate-governance/
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