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Geschéaftsbericht 2021 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. lhre Aktien sind
am geregelten Markt der Frankfurter Wertpapierborse
zugelassen. Die Geschiftsstrategie der Aareal Bank
Gruppe ist auf einen nachhaltigen Geschiftserfolg
ausgerichtet.

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

& Digital Solutions und Aareon.

Strukturierte Inmobilienfinanzierungen

Im Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen
begleitet die Aareal Bank nationale und internatio-
nale Kunden bei ihren Immobilieninvestitionen und
ist in Europa, Nordamerika und Asien/Pazifik aktiv.
Die Aareal Bank finanziert gewerbliche Immobilien,
insbesondere Burogebdude, Hotels, Einzelhandels-,
Logistik- und Wohnimmobilien. Dabei liegt der
Fokus auf der Finanzierung von Bestandsimmobilien.
Sie kombiniert lokale Marktexpertise mit branchen-
spezifischem Know-how aus der Konzernzentrale.
Dadurch kann die Aareal Bank Finanzierungskon-
zepte anbieten, die den Anforderungen ihrer natio-
nalen und internationalen Kunden entsprechen,
und strukturierte Portfolio- und landertibergreifende
Finanzierungen abschlief3en.

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 Vertriebszentren.
In einem Hub sind die Vertriebsaktivitdten fur das
Gebiet der Eurozone gebiindelt mit den Schwer-
punkten Benelux, Deutschland, Frankreich, Italien
und Spanien. Ein weiterer Hub konzentriert sich
auf die Aktivititen aufserhalb 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 Zweigniederlassungen
in Paris, Rom, London, Stockholm und Warschau
zur Verfugung. Zusidtzlich existiert eine Zweig-
niederlassung in Dublin, in der ausschlieRlich
Treasury-Geschift betrieben und Wertpapiere ge-
halten werden. In Madrid, Moskau und Istanbul
gibt es Reprdsentanzen.

Auf dem nordamerikanischen Markt ist die
Aareal Bank Gruppe mit ihrer Tochtergesellschaft
Aareal Capital Corporation vom Standort New
York aus aktiv. Die 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
groRe offentliche Emissionen oder Privatplatzie-

" Hierunter ist im Folgenden das Vereinigte Konigreich von GroB-
britannien und Nordirland zu verstehen.
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rungen begeben. Zudem generiert die Bank im
Segment Banking & Digital Solutions Bankeinlagen
aus der Wohnungswirtschaft, die eine strategisch
wichtige zusitzliche Refinanzierungsquelle dar-
stellen. Dartiber hinaus verfuigt sie tiber Einlagen
institutioneller Geldmarktinvestoren.

Banking & Digital Solutions

Im Segment Banking & Digital Solutions bietet die
Aareal Bank Gruppe ihren Kunden aus der institutio-
nellen Wohnungswirtschaft, gewerblichen Immo-
bilienfirmen sowie der Energie- und Versorgungs-
wirtschaft u. a. Dienstleistungen fiir die Verwaltung
von wohnwirtschaftlich genutzten Immobilien und
die integrierte Abwicklung von Zahlungsverkehrs-
stromen an und trdgt damit zu einer effizienteren
und nachhaltigeren Gestaltung grundlegender
Geschiftsprozesse ihrer Kunden bei. Mit BKOI ver-
treibt sie ein Verfahren zur automatisierten Abwick-
lung von Massenzahlungsverkehr in der deutschen
Immobilienwirtschaft. Das Verfahren ist in lizenzierte
ERP-Systeme integriert. Im Zusammenhang mit
dem (ber die Systeme der Aareal Bank laufenden
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 ermoglicht das
Angebot weiterer Produkte, die die branchentber-
greifende Zusammenarbeit der Kundengruppen
erleichtern, indem tiber durchgehende digitale Pro-
zesse Synergien erreicht werden. Mit ihrem wach-
senden Produktangebot an digitalen Produkten
und Abrechnungslosungen innerhalb dieses Seg-
ments starkt die Aareal Bank Gruppe ihre Markt-
position weiter. Dazu zdhlen sowohl eine mobile
Losung zum Erfassen und Weiterverarbeiten von
Zidhlerstinden, eine Plattformlosung zum Manage-
ment von B2B-Zahlungsprozessen und Services
als auch eine Losung zur Erleichterung des Abrech-
nungsmanagements komplexer Zahlungsstrome, die
eine erste Anwendung im Bereich der E-Mobilitét
findet. Zum Segment Banking & Digital Solutions
zdhlen auch die Tochtergesellschaften First Financial
Solutions, plusForta und BauGrund. Das Start-up
objego, an dem die Aareal Bank im Rahmen eines

Joint Ventures mit der ista beteiligt ist, ist dem
Segment ebenfalls zugeordnet.

Aareon

Im Segment Aareon bietet der Aareon Teilkonzern
nutzerorientierte ERP-Software und digitale Losun-
gen fur die europdische Immobilienwirtschaft und
ihre Partner. Diese vereinfachen und automatisieren
Prozesse und untersttitzen nachhaltiges und energie-
effizientes Handeln. Das integrierte digitale Oko-
system Aareon Smart World, mit den linderspezi-
fischen ERP-Systemen als Kernsttick, vernetzt Immo-
bilienunternehmen bzw. deren Mitarbeiter tiber
verschiedene digitale Losungen mit Kunden, Ge-
schiftspartnern sowie technischer Geriteausstattung
in Wohnungen und Gebiuden. Die ERP-Systeme
sind Ansatzpunkt fur Cross-Selling-Aktivititen ftr
die digitalen Losungen. Die Aareon investiert stetig
in den Ausbau des Angebotsportfolios Aareon
Smart World. Das umfasst zum einen die co-crea-
tive Weiterentwicklung des digitalen Okosystems
und die Zusammenarbeit mit PropTech-Unterneh-
men, zum anderen gezielte Unternehmenszukaufe
als Teil der internationalen Wachstumsstrategie.
Die Aareon Gruppe ist international mit Standorten
in der DACH-Region, Finnland, Frankreich, Grof3-
britannien, den Niederlanden, Norwegen und
Schweden vertreten. In Ruménien ist die Aareon
mit einer Entwicklungsgesellschaft tatig.

Steuerungssystem

Die Steuerung des Aareal Bank Konzerns erfolgt
auf Basis finanzieller Leistungsindikatoren unter
Berticksichtigung der Risikotragfihigkeit. Die Steue-
rung erfolgt tbergreifend auf Konzernebene. Sie
ist dartiber 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 regelmaRiges (Management-)Reporting.

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

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

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

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

e Segment Aareon
— Umsatzerl6se (nach IFRS)
— Adjusted EBITDA®

Im Rahmen des bestehenden Risikomanagement-
systems werden die einzelnen Risikopositionen der
dem Aareal Bank Konzern angehorenden Gesell-
schaften zentral gesteuert und Gberwacht. Alle steue-
rungsrelevanten Informationen werden methodisch
gesammelt und analysiert, um geeignete Strategien
zur Risikosteuerung und -tiberwachung zu entwi-
ckeln. Erginzend dazu setzen wir Vorschaumodelle
zur Bilanzstruktur, Liquiditdt und Portfolioentwick-
lung fur die strategische Geschifts- und Ertrags-
planung ein. Neben den geschiftsbezogenen Steue-

rungsinstrumenten nutzen wir verschiedene weitere
Instrumente zur Optimierung unserer Organisation
und der Arbeitsprozesse. Hierzu zédhlen z.B. ein
umfassendes Kostenmanagement, eine zentrale
Steuerung von Projektaktivititen und das Personal-
controlling.

Im Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen
kommen ergdnzende 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 fir unser
Portfolio werten wir Markt- und Geschiftsdaten
aus, simulieren auf dieser Basis infrage kommende
Kreditgeschiftsstrategien und identifizieren ein
Zielportfolio, das Gegenstand der Konzernplanung
ist. Dies erleichtert es uns, Marktveranderungen
frihzeitig zu identifizieren und auf diese zu rea-
gieren. Die aktive Portfoliosteuerung ermdéglicht die
Optimierung der Allokation des Eigenkapitals auf
die aus Risiko- und Ertragssicht attraktivsten Pro-
dukte und Regionen im Rahmen unserer Strategie.
Durch Beriicksichtigung von Maximalanteilen far
einzelne Linder, Produkte und Objektarten im
Portfolio gewdhrleisten wir dabei eine hohe Diver-
sifizierung und vermeiden Risikokonzentrationen.

In den Segmenten Banking & Digital Solutions
und Aareon gibt es ebenfalls spezifische Steue-
rungsgrofRen fur das jeweilige Geschift. Das woh-
nungswirtschaftliche Einlagenvolumen und der
Provisionstiberschuss sind wesentliche finanzielle
Leistungsindikatoren fiir das Segment Banking &
Digital Solutions. Die Aareon wird auf Basis von
fur Software-Unternehmen hiufig verwendeten
ZielgrofRen wie den Umsatzerlosen und dem
Adjusted EBITDA® gesteuert.

) RoE nach Steuern =

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

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

2 EpS =

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

Anzahl der Stammaktien

9 Neugeschaft = Erstkreditvergabe zuzlglich Prolongationen

4 Earnings before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization” vor neuen Produkten, Wertschépfungsprogramm (VCP), Ventures,

M&A-Aktivitdten und Einmaleffekten
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Wirtschafisbericht

Gesamtwirtschaftliche Rahmen-
bedingungen

Die Entwicklung rund um die Covid-19-Pandemie
pragte auch im Jahr 2021 die weltweite wirtschaft-
liche Entwicklung. Durch den zu Beginn des Jahres
erfolgten Start der Impfprogramme und unter Ein-
fluss sowohl geldpolitischer als auch fiskalischer
Impulse zeigte die Konjunktur in vielen Volks-
wirtschaften im Jahresverlauf eine zum Teil starke
Erholung. Im Wesentlichen wurde dies durch eine
Rickfuhrung der InfektionsschutzmaRnahmen
getrieben, was zu einer Belebung des privaten Kon-
sums und insbesondere der Umsidtze im Dienst-
leistungssektor fuhrte. Die Erholung der Weltwirt-
schaft verlor in der zweiten Jahreshilfte allerdings
wieder an Schwung. Lieferkettenstérungen und die
Ausbreitung von Covid-19-Mutationen bremsten
in einigen Landern wieder die Wirtschaftsaktivitat.
Ungleichgewichte bei Angebot und Nachfrage im
Zusammenhang mit der Belebung der Wirtschaft
haben dartiber hinaus zu einem erheblichen Anstieg
der Inflation beigetragen.

Konjunktur

In der Eurozone konnte das reale Bruttoinlands-
produkt im Jahr 2021 um 5,2 % gegentiber 2020
zulegen. Nachdem noch zu Beginn des Jahres
InfektionsschutzmaBnahmen und regionale Lock-
downs die Wirtschaftsleistung bremsten, erfasste
im Einklang mit der sich verbessernden pande-
mischen Situation ein breiter Aufschwung ab dem
zweiten Quartal vor allem den kontaktintensiven
Dienstleistungssektor. Neben der weiterhin hohen
Auslastung im verarbeitenden Gewerbe fiihrten
steigende Investitionen und ein starker privater
Konsum dazu, dass die Wirtschaftsleistung am Ende
des dritten Quartals nur noch 0,3 Prozentpunkte
unter dem Niveau vor der Pandemie lag. Im Laufe
des vierten Quartals hat jedoch eine Vielzahl von
Belastungsfaktoren dazu geftihrt, dass die Wirtschaft
gegeniliber dem Vorquartal lediglich um 0,3 %
wuchs. Unter anderem erschwerten ausgeprigte
Lieferkettenprobleme die Abarbeitung des hohen

Auftragsbestands im verarbeitende Gewerbe.
Aufderdem sorgten schwache Exporte sowie eine
Verschlechterung der Gesundheitslage durch er-
neut hohe Neuinfektionszahlen fiir eine sptirbare
konjunkturelle Belastung, insbesondere im Dienst-
leistungssektor. Fuir das Gesamtjahr 2021 betrug
das Wirtschaftswachstum in den groRten Euroldn-
dern in Frankreich 7,0 %, in Italien 6,5 %, in Spanien
5,0% und in Deutschland 2,8 %.

Die Staaten in der EU unterstiitzten auch im Jahr
2021 Unternehmen und Arbeitnehmer mit fiska-
lischen HilfsmaRnahmen. Neben Liquiditéts- und
Kapitalhilfen fur Unternehmen wurden in einigen
Staaten z.B. Einkommensunterstiitzungen bereit-
gestellt oder Schulden- und Vertragsentlastungen
ermoglicht. Wihrend einzelne MalRnahmen im Laufe
des Jahres ausliefen, wurden andere Programme
wie z.B. der erleichterte Zugang zu Kurzarbeitergeld
in Deutschland bis Ende Juni 2022 verldngert.
Auf europdischer Ebene hat im Juni 2021 der be-
fristete Wiederaufbaufonds NextGenerationEU damit
begonnen, Finanzierungsmittel durch die Ausgabe
von Anleihen am Kapitalmarkt aufzunehmen. Das
Hauptziel des Fonds ist es, die negativen Folgen
der Pandemie durch gezielte Investitionen zu be-
kampfen, die der Digitalisierung, der Dekarbonisie-
rung und dem Zusammenhalt der EU dienen sollen.

Linder der Europdischen Union, die nicht der Euro-
zone angehoren, zeigten teilweise einen milderen
Aufschwung, als er im Durchschnitt der Eurozonen-
Ldnder zu beobachten war. So erreichte Schweden
2021 ein Wirtschaftswachstum von 4,9 % und die
Tschechische Republik ein Wachstum von 3,1 %
gegeniiber dem Vorjahr. In Polen expandierte die
Wirtschaft mit 5,7 % hingegen etwas starker.

Die Wirtschaft in Grof3britannien wurde weiterhin
durch den Brexit beeinflusst, in dessen Folge sich
die Exporte trotz Handelsabkommens mit der EU
schwach entwickelten, aber auch ein Mangel an
Arbeitskriften durch deren Abwanderung zu ver-
zeichnen war. Andere Faktoren wirkten hingegen
stimulierend auf die Konjunktur: Der zligige Impf-
fortschritt unterstiitzte friiher als in vielen euro-
pdischen Lidndern die Aufhebung von Infektions-
schutzmalRnahmen und forderte den privaten
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Konsum. Zudem sorgte eine expansive Fiskalpolitik
fur eine Unterstiitzung der wirtschaftlichen Erholung,
Im Laufe des zweiten Halbjahres verstirkten sich
jedoch Belastungsfaktoren in Form von Lieferketten-
problemen und einer erneuten Verschlechterung
der Gesundheitssituation, die zu einer verstarkten
Vorsicht bei Verbrauchern und Unternehmen fiihrte.
Insgesamt konnte die Wirtschaftsleistung 2021 um
7.5 % gegentiber 2020 zulegen.

Jéhrliche Verédnderung des realen
Bruttoinlandsprodukts

20202

in %

Europa

Eurozone 5,2 -6,5
Belgien 6,1 -5,7
Deutschland 2,8 -4,9
Finnland 3,6 -2,8
Frankreich 7,0 -8,0
[talien 6,5 -9,0
Luxemburg 6,0 -1,8
Niederlande 4,6 -3,8
Osterreich 4,7 -6,8
Spanien 5,0 -10,8
weitere europaische Lander

Déanemark 3,8 2,1
GroBbritannien 7,5 -9,4
Polen Sl -2,5
Russland 4,4 -3,0
Schweden 4,9 -3,1
Schweiz 3,6 -2,5
Tschechien 3,1 -5,8
Nordamerika

Kanada 4,7 -5,2
USA 57 -3,4
Asien/Pazifik

Australien 4.3 -2,2
China 8,1 2,2
Malediven 17,2 -32,0

" Vorlaufige Zahlen; 2 Angepasst an finale Zahlen

Unterstatzt durch eine expansive Fiskalpolitik
konnte die Wirtschaftsleistung der USA im Jahr
2021 gegentiber dem Vorjahr um 5,7 % zulegen
und hat bereits im zweiten Quartal das Vorkrisen-
niveau aus dem vierten Quartal 2019 tberschritten.
Dabei konnte am Arbeitsmarkt der Stellenaufbau
weiter fortgesetzt werden, sodass die Beschiftigung
Ende 2021 nur noch rund 2% unter dem Vorkrisen-
niveau aus dem Februar 2020 lag. Angetrieben
wurde das Wachstum durch den privaten Konsum,
der von der Riicknahme von Infektionsschutzmaf3-
nahmen, dem Abbau der hohen Ersparnisse der
Bevolkerung, staatlichen Einmalzahlungen an die
Haushalte und pandemiebedingter Arbeitslosen-
unterstiitzung gefordert wurde. Beginnend mit dem
dritten Quartal bremste sich die konjunkturelle
Entwicklung etwas ab, da auch hier Lieferketten-
probleme die industrielle Produktion belasteten.
Ebenso hemmten die mit der Verbreitung der Delta-
und Omikron-Variante zusammenhingenden hohen
Neuinfektionszahlen das Verbrauchervertrauen und
den Privatkonsum. In Kanada lag die Wirtschafts-
leistung zum Ende des Jahres 2021 um 4,7 % hoher
als im Vorjahr.

In China legte das Bruttoinlandsprodukt nach einem
schwachen Start im Gesamtjahr um 8,1 % zu und
profitierte dabei von der weltweiten konjunkturellen
Erholung. Bremsend wirkte eine restriktive Kredit-
vergabe und eine Zero-Covid-Politik, bei der schon
auf vereinzelte Infektionsfille mit drastischen Mal3-
nahmen reagiert wird. So haben gro3flichige
Quarantineverordnungen und die SchlieBungen
von Touristenattraktionen und Hotels in der Haupt-
reisezeit den privaten Konsum gedriickt. Zusétzlich
kam es in der zweiten Jahreshilfte in Teilen des
Landes zu Produktionseinschrankungen aufgrund
von Energieknappheit. Seit Juni belasten Finanz-
probleme mehrerer grof3er Konglomerate, insbeson-
dere aus dem Bausektor, die Investitionstatigkeit
und die Konjunktur zusétzlich. In Australien lag die
Wirtschaftsleistung trotz wiederholter regionaler
Lockdowns 2021 um 4,3 % tber dem Vorjahr. Einen
wesentlichen Anteil daran hatten der wieder anzie-
hende private Konsum und gestiegene Investitionen.

In vielen Lindern standen die Arbeitsmarkte zeit-
weise oder tber das ganze Jahr unter dem Einfluss
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der staatlichen Hilfsprogramme. Besonders der
Dienstleistungssektor profitierte im Jahresverlauf
von der Wiedereroffnung kunden- und konsum-
naher Bereiche und konnte einen deutlichen Be-
schiaftigungsaufbau verzeichnen. Zum Jahresende
2021 lag die Arbeitslosenquote in der Eurozone
bei 70 % und damit unterhalb des Vorkrisenniveaus
vom Jahresende 2019. In den USA lag sie zum
Jahresende 2021 mit 3,9 % nur noch knapp tber
dem Vorkrisenniveau und deutlich niedriger als
zum Jahresende 2020 mit 6,7 %.

Finanz- und Kapitalmarkte, Geldpolitik
und Inflation

Neben den geldpolitischen Reaktionen auf die
Covid-19-Pandemie und der weltweiten konjunk-
turellen Erholung standen die internationalen
Finanzmarkte vor allem ab dem zweiten Halbjahr
2021 unter dem Eindruck hoher Inflationsraten
und steigender Inflationserwartung. Zur Unterstiit-
zung der Konjunktur hielten die wichtigsten Zen-
tralbanken ihre Geldpolitik weiter sehr expansiv.
Das formulierte Ziel der Zentralbanken war es, die
fragile Wirtschaftsentwicklung nicht durch eine
Erhohung der Volatilitdt an den Kapitalméarkten und
hohere Zinsen zu gefihrden.

Die Europiische Zentralbank (EZB) hielt an dem
2020 eingeschlagenen Kurs der sehr akkommo-
dierenden Geldpolitik fest, um in Zeiten erh6hter
Unsicherheit gtinstige Finanzierungsbedingungen
fur die Realwirtschaft zu fordern und den Wirt-
schaftsaufschwung zu unterstitzen. Weiterhin lagen
Hauptrefinanzierungssatz und Einlagezins im zwei-
stufigen System basierend auf dem Einlagevolumen
bei 0% bzw. -0,5 %. Ebenso stellte die EZB den
Banken weiterhin Liquiditdt Gber gezielte linger-
fristige Refinanzierungsgeschifte (TLTRO 3 -
Targeted Long-term Refinancing Operations 3) zur
Verftigung, um die Bankkreditvergabe an Unter-
nehmen und private Haushalte zu untersttitzen.
Gelingt es den Banken, die sich an dieser Refinan-
zierung beteiligen, innerhalb einer Referenzperiode
eine positive Nettokreditvergabe an Nicht-Finanz-
Unternehmen und Privatpersonen in der Eurozone
zu realisieren, stellt dies eine attraktive Refinan-
zierungsmoglichkeit dar. Im Juli wurde eine neue

Strategie mit einem symmetrischen Inflationsziel
von 2% beschlossen, wodurch die EZB bei einer
vortibergehenden UberschieRung der Teuerungs-
rate nicht umgehend zum Handeln gezwungen ist
und somit mehr Freiraum und Flexibilitdt bei der
Geldpolitik besteht. Im Dezember entschied der
EZB-Rat, die Nettoankiufe des Pandemic Emergency
Purchase Programme (PEPP) fiir Anleihen 6ffent-
licher und privater Schuldner zu verringern und im
Mirz 2022 einzustellen. Riickzahlungen aus fillig
werdenden Anleihen, die im Rahmen des PEPP
gekauft wurden, wird die EZB mindestens bis Ende
2024 wieder anlegen. Die EZB behilt sich die
Maoglichkeit vor, PEPP wieder in Gang zu setzen,
wenn dies zur Bewiltigung neuer Pandemie-
schocks erforderlich ist. Die Nettoankdufe im
Rahmen des Programms zum Ankauf von Vermo-
genswerten (APP) werden 2022 temporar auf
monatlich 40 Mrd. € verdoppelt und anschlieRend
stufenweise wieder auf 20 Mrd. € heruntergefahren.

Auch die US-amerikanische Zentralbank Federal
Reserve (Fed) hielt 2021 an ihrer expansiven
Geldpolitik fest. Der Leitzinskorridor blieb dabei
unverdndert bei 0%-0,25 % und das Ankaufpro-
gramm fur Staatsanleihen und hypothekengesicherte
Wertpapiere wurde fortgesetzt. Mit diesen Mal3-
nahmen sollte Liquiditdt im Bankensystem freige-
setzt werden, um die Kreditvergabe an Haushalte
und Unternehmen zu unterstttzen. Vor dem Hinter-
grund der Erholung am US-Arbeitsmarkt und ver-
stirkter Aufwdrtsrisiken der Inflation beschloss die
Fed im November, ihre Nettoankdufe monatlich zu
reduzieren. Im Dezember wurde beschlossen und
im Januar 2021 damit begonnen, die Drosselung
der Nettoankiufe zu beschleunigen, um sie im
ersten Quartal 2022 zu beenden. Abseits dessen
wurden bereits in der ersten Jahreshilfte 2021
manche der 2020 von der Fed gestarteten Wirt-
schaftsforderprogramme zur Eindimmung der
Folgen der Covid-19-Pandemie eingestellt.

Angesicht eines engen Arbeitsmarkts und der
steigenden Inflation hob die Bank of England im
Dezember den Leitzins um 0,15 %-Punkte auf
0,25 %. Dabei lieR sie den Zielwert fiir das Kauf-
programm von Staats- und Unternehmensanleihen
unverdndert bei 895 Mrd. GBP
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Die kurzfristigen Zinsen" im Euroraum lagen zum
Jahresende 2021 nahezu unverdndert auf dem
Niveau zum Jahresende 2020. Dies galt ebenso fir
die Zinsen in US-Dollar, in Schwedischen Kronen,
in Australischen Dollar und in Kanadischen Dollar.
In Britischen Pfund legten die Zinsen hingegen
moderat zu. Die langfristigen Zinsen? stiegen in
allen Wihrungsriaumen, die fur die Aareal Bank
relevant sind, an. Dies resultierte aus einer ge-
stiegenen Inflationserwartung sowie der Aussicht
oder der Kommunikation einer geldpolitischen
Straffung und war fur den Euroraum weniger stark
ausgepragt als fur andere Wihrungsraume. Die
Renditen von Staatsanleihen mit zehnjihriger Lauf-
zeit zeigten ebenso ein einheitliches Bild und
stiegen im Jahresvergleich an.

Die Erwartungen zu der Inflationsentwicklung
und der zukiinftigen Geldpolitik in den einzelnen
Wihrungsrdumen prégten auch die Devisenmirkte.
Im Verlauf des Jahres erfuhr der Euro gegentiber
dem US-Dollar eine Abwertung, wobei zum Teil
deutliche Schwankungen zu beobachten waren.
Zum Ende des Jahres lag der Wechselkurs bei
1,13 USD pro Euro und damit unter dem Kurs vom
31. Dezember 2020 (1,23 USD pro Euro). Uber
den gleichen Zeitraum hat der Euro gegentiber
dem Kanadischen Dollar mit 1,56 CAD pro Euro
auf 1,44 CAD pro Euro abgewertet. Gegentiber

Leitzinsentwicklung im Jahr 20212

in % W Europdische Zentralbank M Bank of England Federal Reserve (FED)
M Bank of Canada Schwedische Reichsbank
0,3
0,2
0,1
0,0
O O O O
Januar 2021 April 2021 Juli 2021 Oktober 2021

39 Bei den Leitzinsen der FED wurde der obere Wert des Korridors dargestellt.

dem Britischen Pfund hat der Euro im ersten Quartal
zunichst abgewertet, danach verlief die Entwick-
lung relativ stabil. Der Wechselkurs sank von
0,90 GBP pro Euro am Jahresende 2020 auf 0,84
GBP pro Euro zum Ende des Jahres 2021. Gegen-
tber der Schwedischen Krone blieb der Euro nahe-
zu unverdndert und konnte von 10,03 SEK pro Euro
auf 10,25 SEK pro Euro aufwerten. Im gleichen
Zeitraum blieb der Euro gegentiber dem Australi-
schen Dollar nahezu unverdndert und notiert zum
Jahresende 2021 bei 1,56 AUD pro Euro.

Im Jahr 2021 ist die Inflation weltweit und in
manchen Regionen zum Teil deutlich angestiegen,
nachdem sie als Folge der Covid-19-Pandemie im
Vorjahr sehr niedrig und stellenweise negativ war.
Fur den Anstieg verantwortlich waren vornehmlich
Basiseffekte aufgrund der Drosselung der wirtschaft-
lichen Aktivitdt im Vorjahr, wobei der Inflations-
druck im Jahresverlauf zunahm. Einen wesentlichen
Anteil daran hatten neben gestiegenen Energie-
kosten und gestiegenen Giiterpreisen als Folge der
Storungen der weltweiten Lieferketten auch ein
Anstieg der Dienstleistungspreise. Insbesondere in
den von der Krise besonders getroffenen Berei-
chen wie dem Gastgewerbe trafen hier eine hohe
Nachfrage auf ein begrenztes Angebot. Der Preis-
niveauanstieg in der Eurozone betrug zum Jahres-
ende 2021 im Vergleich zum Vorjahresmonat
5,0%, in Grof3britannien 5,4 % und in den USA
7,1 %. In den USA wirkten zum Jahresende hin auch
zunehmend Lohnsteigerungen infolge eines Arbeits-
kraftemangels auf die Inflationsentwicklung ein.

Das durchschnittliche Volumen der neu emittierten
Covered Bond-EUR-Benchmarks war u.a. aufgrund
der geldpolitischen MaRnahmen wie der TLTRO
der EZB noch nie so gering ausgefallen wie im
Jahr 2021. Die meisten neuen Covered Bond-
Emissionen zahlten gegentiber dem Jahr 2020
wieder leicht positive Renditen. Die Rendite-
abstinde von Covered Bonds gegentiber Bundes-
anleihen sind im Jahr 2021 deutlich gestiegen.

" Gemessen an dem 3-Monats-Zinsen Euribor, Libor oder vergleichbar
in jeweiliger Wahrung.
2 Gemessen in zehnjahrigen Swaps in jeweiliger Wahrung.
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Regulatorisches Umfeld

Nach dem Auslaufen einer Vielzahl von tempordr
gewidhrten aufsichtlichen Erleichterungen, die als
unmittelbare Reaktion auf den Ausbruch der Covid-
19-Pandemie beschlossen wurden, ist das Umfeld
fur Kreditinstitute weiterhin durch eine hohe Dyna-
mik der regulatorischen Anforderungen und Ande-
rungen in der Bankenaufsicht gepragt. Hierzu zihlt
insbesondere die Umsetzung der durch den Baseler
Ausschuss (BCBS) beschlossenen Finalisierung
von Basel Il in EU-Recht (sog. Basel IV). Die EU-
Kommission hat hierzu am 27. Oktober 2021 einen
Vorschlag unterbreitet, der nun im Rahmen des
Trilog-Verfahrens zu finalisieren ist. Der vorgeschla-
gene Erstanwendungszeitpunkt der neuen Rege-
lungen ist der 1. Januar 2025 und damit zwei Jahre
spéter als vom BCBS vorgesehen.

Nachdem in 2021 die sechste MaRisk-Novelle
seitens der BaFin veroffentlicht wurde und bis Jah-
resende umzusetzen war, wird es voraussichtlich
in 2022 einen ersten Entwurf der siebten MaRisk-
Novelle geben. Die Schwerpunkte werden hierbei
die Umsetzung der EBA-Leitlinien fur die Kredit-
vergabe und Uberwachung, neue Anforderungen
an das Immobilieneigengeschift sowie das Risiko-
management von Nachhaltigkeitsrisiken sein.

Zudem gibt es verschiedene neue Anforderungen
sowohl von nationalen wie europdischen Regula-
toren u.a. im Zusammenhang mit IT-/Informations-
sicherheitsrisiken oder bei der Prévention von
Geldwische/Terrorismusfinanzierung und Steuer-
hinterziehung. Dartiber hinaus sehen Politik und
Bankenaufsicht die Notwendigkeit, den Nachhaltig-
keitsgedanken stdrker in der Gesellschaft und
dartiber hinaus als regulatorische Anforderung in
der Wirtschaft zu verankern. In der EU wurde hierzu
eine einheitliche Taxonomie eingefiihrt, die die
Grundlage fur die Klassifikation von Wirtschaftstatig-
keiten im Hinblick auf Nachhaltigkeitsziele bildet.
Die Taxonomie bildet dabei die Grundlage fur
eine Vielzahl von Veroffentlichungspflichten far
Unternehmen der Finanzbranche und fir Nicht-
Finanzunternehmen. Erste Veroffentlichungspflichten
fir ESG-Sachverhalte sind in kleinerem Umfang
erstmalig ab dem 31. Dezember 2021 anzuwenden

und der Umfang steigt mit der Zeit. Dartber hinaus
wird in 2022 die EZB erstmalig einen Klimastress-
test durchfthren.

Durch den Supervisory Review and Evaluation
Process (SREP) stellt die EZB ein einheitliches Vor-
gehen bei der aufsichtlichen Bewertung von Ban-
ken in der Sdule 2 sicher. Im Rahmen des SREP
erfolgen eine Geschiftsmodellanalyse und eine
Beurteilung der Governance sowie der Kapital- und
Liquiditatsrisiken. Die Ergebnisse der einzelnen
Bereiche werden in einem Score-Wert zusammen-
gefasst. Daraus leitet die EZB aufsichtliche Mal3-
nahmen zum Vorhalten zusitzlichen Eigenkapitals
und/oder zusitzlicher Liquidititspuffer ab. In 2020
fahrte die EZB einen pragmatischen SREP-Ansatz
durch, welcher sich im Wesentlichen auf die Be-
urteilung Covid-19-bedingter Risiken konzentrierte
und zur Folge hatte, dass die Score-Werte und die
Vorgaben fiir zusdtzliche Eigenkapital- und Liqui-
ditatspuffer aufler in begriindeten Einzelfillen
unverédndert bleiben konnten, wodurch sich auch
fur die Aareal Bank keine Verinderungen ergaben.
Im abgelaufenen Geschiftsjahr 2021 folgte der
SREP wieder der reguliren EZB-/EBA-Systematik.
Dariiber hinaus erfolgte in 2021 ein EBA-/EZB-
Stresstest. Im Ergebnis kam es fur die Bank zu
Anpassungen bzw. Verdnderungen in den SREP-
Score-Werten und in den Vorgaben fur zusatzliche
Eigenkapital- und Liquiditatspuffer.

Branchen- und Geschaftsentwicklung

Segment Strukturierte Immobilien-
finanzierungen

Die konjunkturelle Entwicklung spiegelte sich im
Jahr 2021 auch auf den gewerblichen Immobilien-
markten wider. Das sich allmédhlich normalisierende
Geschiftsumfeld wurde zwar regional und beson-
ders zu Beginn des Jahres durch Einschrankungen
im Zuge der Covid-19-Pandemie beeintrichtigt,
unterstitzte jedoch insgesamt die Transaktionsaktivi-
tat. Das globale Transaktionsvolumen stieg unter
diesen Bedingungen gegentiber dem Vorjahr an.
Dabei gab es zwischen den Regionen Unterschiede.
Wihrend es in Nordamerika und im asiatisch-
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pazifischen Raum um rund 81 % bzw. 27 % anstieg
und damit jeweils tiber dem Niveau des Vorkrisen-
jahres 2019 lag, zeigte sich in Europa die Zunahme
mit 14 % gegentiber 2020 etwas moderater.

Auch zwischen den Objektarten gab es regionale
Unterschiede. In Europa waren 2021 verstarkt
Logistik- und Hotelimmobilien gefragt und konnten
an Transaktionsvolumen gegentiber dem Vorjahr
zulegen, wahrend Buroimmobilien im Volumen
stagnierten und Einzelhandelsimmobilien verloren.
Im asiatisch-pazifischen Raum sowie in Nord-
amerika wurden alle Objektarten starker transferiert
als im Vorjahr. Gemeinsam haben alle Regionen,
dass sich insbesondere Hotelimmobilien durch die
Ruckfuhrung der pandemiebedingten Einschrin-
kungen von dem sehr niedrigen Niveau aus dem
Vorjahr erholen konnten.

Das Interesse der Finanzierungsgeber konzentrierte
sich auf die Immobilienarten Wohnen, Logistik,
Lebensmittelgeschéfte sowie Biroimmobilien in
bevorzugten Lagen. Bei der Nachfrage nach Hotel-
finanzierungen war ein ansteigendes Interesse zu
beobachten, das sich auf Premium-Hotels mit nam-
haftem Branding fokussierte. Der Wettbewerb in
der Gewerbeimmobilienfinanzierung war insgesamt
weiterhin intensiv, was sich an zum Teil sinkenden
Margen im Jahresverlauf zeigte. Das hohe Inves-
toreninteresse an der Logistikbranche sorgte dafiir,
dass sich die Margen fur Buro- und Logistikimmo-

Anteil am betrachteten weltweiten Transaktionsvolumen 2021

in %

Einzelhandel 17 %

Industrie/ Logistik 34 %

Hotel 9%

Buro 40%

bilien anglichen und in manchen Mirkten am
Jahresende auf demselben Niveau lagen. Wihrend
die Beleihungsausldufe noch im ersten Halbjahr
Giberwiegend stabil blieben, war in der zweiten Jah-
reshilfte in manchen Mirkten aufgrund des groRen
Finanzierungsinteresses ein steigender Aufwirts-
druck auf die Beleihungsausliufe festzustellen.

In dem von der konjunkturellen Erholung, aber
auch weiterhin von Unsicherheiten geprigten
Umfeld hat die Aareal Bank ein Neugeschift” von
8,5 Mrd. € (Vorjahr: 72 Mrd. €) getitigt, was leicht
oberhalb des kommunizierten Zielkorridors von

7 bis 8 Mrd. € lag. Der Anteil der Erstkreditver-
gabe bezifferte sich auf 63 % (Vorjahr: 76 %) bzw.
5,4 Mrd. € (Vorjahr: 5,5 Mrd. €). Die Prolonga-
tionen betrugen 3,1 Mrd. € (Vorjahr: 1,7 Mrd. €).
Im Juni konnte dabei die erste ,griine” Kreditver-
gabe durch eine Hotelfinanzierung in Australien
abgeschlossen werden. Im zweiten Halbjahr schlos-
sen sich daran weitere Finanzierungen in Australien,
Europa und den USA an, sodass im Gesamtjahr

in Summe rund 430 Mio. € an ,griinen” Finanzie-
rungen abgeschlossen wurden. ,Griine” Finanzie-
rungen erfiillen die hohen Anforderungen an die
Energieeffizienz des sog. ,Aareal Green Finance
Frameworks“ und der Kunde verpflichtet sich,
diese Anforderungen wihrend der Kreditlaufzeit
einzuhalten. Kriterien fur die Einstufung als griines
Gebdude sind die EU-Taxonomiekriterien, ein
Gberdurchschnittliches Nachhaltigkeits-Rating von
anerkannten Agenturen oder die Einhaltung kon-
servativer Energieeffizienzkriterien. Insgesamt ist
das Immobilienfinanzierungsportfolio der Aareal
Bank Gruppe damit zum Jahresende 2021 auf
30,0 Mrd. € angewachsen.

Der groRte Anteil des Neugeschifts wurde mit
66 % in Europa getitigt (Vorjahr: 59 %), gefolgt von
Nordamerika mit 28 % (Vorjahr: 37 %) und dem
asiatisch-pazifischen Raum mit 6 % (Vorjahr 5 %).?

" Neugeschéft ohne Privatkundengeschéft und Kommunalkredit-
geschéaft der ehemaligen Westimmo

2 Die Zuordnung des Neugeschéafts zu den einzelnen Regionen erfolgt
nach der Belegenheit der als Sicherheit dienenden Immobilie.
Falls eine Forderung nicht durch eine Immobilie besichert wird, erfolgt
die Zuordnung Uber das Sitzland des Kreditnehmers.



Geschaftsbericht 2021 Aareal Bank Konzern

Konzernlagebericht Wirtschaftsbericht

Neugeschaft’ 2021

nach Regionen | nach Ojektarten, in %

Nordeuropa 3 %
Asien/Pazifik 6 %

Stdeuropa 6 % l
Mittel- und
Osteuropa Westeuropa*
1% 46%

Nordamerika
28%

* Inkl. Deutschland

Sonstige 0%
Wohnen 3%

\ Buro 30 %

Hotel 26 %

Logistik 19%

Einzelhandel
22%

" Neugeschéft ohne Privatkunden- sowie Kommunalkreditgeschaft der ehemaligen Westimmo

Auf die Objektarten bezogen entfiel der grofdte Neu-
geschiftsanteil mit 30 % (Vorjahr: 36 %) auf Bliro-
immobilien. Danach folgten Hotelimmobilien mit
26 % (Vorjahr: 22 %) vor Einzelhandelsimmobilien
mit 22 % (Vorjahr: 11 %) und Logistikimmobilien mit
19 % (Vorjahr: 27 %). Sowohl Wohnimmobilien mit
einem Anteil am Neugeschift von 3 % (Vorjahr: 4 %)
als auch sonstige Immobilien und Finanzierungen
blieben in etwa auf dem Niveau des Vorjahres.

Europa

Das Transaktionsvolumen stieg in Europa um rund
14 %. Riickldufige Transaktionsvolumina waren da-
bei in Deutschland und Frankreich zu beobachten,
wéhrend in Italien, Spanien, Schweden und in Grof3-
britannien das Volumen gegentiber dem Vorjahr
gesteigert werden konnte. Europaweit war weiter
eine starke Nachfrage nach Logistikimmobilien
vorhanden, wédhrend Einzelhandelsimmobilien in
geringerem Volumen transferiert wurden als in 2020.
Eine Ausnahme bilden Buroimmobilien in beson-
ders guten Lagen und guter Qualitdt, die weiterhin
stark nachgefragt wurden. Auch wenn 2021 das
Volumen von Logistiktransaktionen geringer ausfiel
als das von Buro- und Wohnimmobilien, hat sich
der Abstand zwischen diesen Sektoren im Ver-
gleich zu den Vorjahren deutlich verkleinert. Die
Investorenpositionen verdnderten sich im Vergleich

zum Vorjahr nur geringfuigig. Auf der Kiuferseite
standen weiterhin mehrheitlich grenztiberschreitende
Investoren, wihrend private Investoren eher auf
der Verkauferseite zu finden waren. Institutionelle
Investoren und REIT-Strukturen hatten eine insge-
samt ausgeglichene Position.

Bei Buroimmobilien konnte die durchschnittliche
Miete im Spitzensegment im Jahresverlauf 2021
leicht zulegen. In einzelnen Teilmarkten, z. B. Stock-
holm und London, wurden jedoch auch deutlichere
Mietsteigerungen beobachtet. Bei Einzelhandels-
immobilien war die Mietentwicklung im Durch-
schnitt riicklaufig, jedoch bei weitem nicht mehr
so stark wie im Vorjahr. Dabei unterschied sich die
Entwicklung je nach Segment des Einzelhandels
auch innerhalb des gleichen Markts zum Teil deut-
lich. So konnten beispielsweise im besonders von
der Covid-19-Pandemie getroffenen britischen Markt
2021 in einzelnen Stéddten fiir Shoppingcenter-
immobilien wieder Mietsteigerungen gegentiber
2020 beobachtet werden. Die Mieten von Logistik-
immobilien profitierten von einer anhaltend hohen
Nachfrage im gesamten Segment und konnten die
positive Entwicklung der letzten Jahre fortsetzen.

Die Spitzenrenditen ftir Baroimmobilien veranderten
sich im Jahresvergleich nur geringfligig und ver-
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blieben damit auf niedrigem Niveau. Bei Logistik-
immobilien hat sich aufgrund der weiter hohen
Nachfrage der Trend sinkender Renditen fortgesetzt,
sodass in manchen Mirkten inzwischen niedrigere
Renditen als bei Baroimmobilien zu beobachten
sind. Der Renditerlickgang betrug dabei in den
wichtigsten Mirkten bis zu 115 Basispunkte. Bei
Einzelhandelsimmobilien unterschied sich die Ent-
wicklung innerhalb der Objektart. So blieben die
Spitzenrenditen von Highstreet-Immobilien im
Durchschnitt stabil, wahrend sie bei Shoppingcentern
stellenweise um 10 bis 25 Basispunkte anstiegen,
in GroRRbritannien sogar um durchschnittlich rund
65 Basispunkte. In Sekundérlagen war der Rendite-
anstieg im Allgemeinen ausgepragter. Im Segment
der Lebensmittelmdrkte und Nahversorger betrug
hingegen der Ruckgang der Rendite im Jahresver-
gleich im Durchschnitt ca. 25 Basispunkte und war
vor allem auf Westeuropa fokussiert.

Lockerungen beim Infektionsschutz bewirkten, dass
die Auslastung und der Umsatz pro verfugbarem
Zimmer bei Hotelimmobilien in Europa im Jahres-
verlauf anstiegen, auch wenn das Vorkrisenniveau
bei weitem nicht bis zum Ende des Jahres erreicht
wurde. Aufgrund der lange Zeit geltenden inter-
nationalen Reisebeschrankungen war die inldndische
Nachfrage wéhrenddessen der Hauptfaktor fur die
Hotelperformance in ganz Europa.

In Europa erzielte die Bank im Berichtsjahr ein
Neugeschift in Hohe von 5,6 Mrd. € (Vorjahr:
4,2 Mrd. €). Der groRte Teil entfiel dabei, wie
auch schon in den Vorjahren, mit rund 3,9 Mrd. €
(Vorjahr: 2,5 Mrd. €) auf Westeuropa. Danach
folgten Mittel- und Osteuropa, wo das Neuge-
schift tberwiegend in Polen generiert wurde, mit
1,0 Mrd. € (Vorjahr: 1,0 Mrd. €), Stideuropa mit
0,5 Mrd. € (Vorjahr: 0,2 Mrd. €) und Nordeuropa
mit 0,2 Mrd. € (Vorjahr: 0,5 Mrd. €).

Nordamerika

In Nordamerika erhohte sich das Transaktions-
volumen im Jahr 2021 um rund 81 % gegentiber
dem Vorjahr. Dabei lagen die Transaktionen
hinsichtlich des Volumens und der Anzahl der
transferierten Objekte noch im ersten Quartal
unter den Vorjahreswerten, bevor sich im weiteren

Verlauf des Jahres die Transaktionsaktivitat auf
dem Niveau des Vorkrisenjahres 2019 entwickelte
und dieses im vierten Quartal sogar tGberstieg.
Grenziberschreitende und institutionelle Investoren
standen dabei mehrheitlich auf der Kauferseite.
Demgegenuber standen REIT-Strukturen und private
Investoren mehrheitlich auf der Verkiuferseite.

Die Entwicklung der Angebotsmieten fir erstklas-
sige Buroimmobilien in US-Metropolen stagnierte
im Schnitt im Jahr 2021. Dabei war die Entwick-
lung in den jeweiligen Markten unterschiedlich.
So gingen die Mieten in San Francisco um durch-
schnittlich rund 5 % zurtick, wihrend sie beispiels-
weise in den Metropolen Atlanta und Chicago
gegeniiber dem Vorjahr stabil blieben und in New
York und Washington leicht fielen. In Sekundér-
lagen war in diesen Mdrkten mit Ausnahme von
New York und San Francisco ebenfalls eine Stag-
nation bei der Mietentwicklung festzustellen. Die
Mieten von Shoppingcentern zeigten im landes-
weiten Durchschnitt eine Erh6hung, entwickelten
sich jedoch ebenso je nach Metropole unter-
schiedlich. Steigerungen konnten z.B. in Chicago
mit 4 %, New York mit 2% und Atlanta mit 6 %
beobachtet werden, wihrend die Mieten in San
Francisco um 9 % nachgaben. Insgesamt hat sich
damit der negative Trend aus dem Vorjahr umge-
kehrt. Die Mieten von Logistikimmobilien stiegen
im landesweiten Durchschnitt mit rund 10 %
deutlich an. Eine Steigerung zeigte sich dabei in
allen wichtigen Einzelmairkten.

Die Renditen fiir Bliroimmobilien im Spitzen- und
Sekundirbereich zeigten seit Jahresbeginn keine
wesentlichen Verdnderungen im Niveau und sind
in den Metropolen im Durchschnitt leicht gesunken,
was auf die vorhandene Liquiditidt und Finan-
zierungsbereitschaft im Markt zurtickzufiihren ist.
Bei Einzelhandelsimmobilien ist die Rendite im
landesweiten Durchschnitt seit Jahresbeginn leicht
gefallen, aber auch hier gab es zwischen den
Metropolen Unterschiede. Wihrend die Rendite
beispielsweise in Chicago, Dallas und San Francisco
stabil blieb, ist sie in Philadelphia im Jahresver-
lauf gesunken. Fallende Renditen waren ebenfalls
bei Logistikimmobilien im landesweiten Durch-
schnitt zu beobachten.
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Im Jahresverlauf war eine deutliche Erholung bei der
Auslastung und den Ertrdgen von Hotels in Nord-
amerika zu beobachten. In der Kategorie Luxury
& Upper Upscale haben sich in den USA die Be-
legungsquote und der Umsatz pro verfigbarem
Zimmer zwischen Januar und Dezember konti-
nuierlich erhoht. Zwischen Dezember 2020 und
Dezember 2021 ist der Umsatz pro verfligbarem
Zimmer im landesweiten Durchschnitt um rund
60 % gestiegen. In Kanada konnte im gleichen Ver-
gleichszeitraum eine Steigerung der durchschnitt-
lichen Ertrdge von rund 30 % beobachtet werden.

In Nordamerika konnte im Jahr 2021 ein Neuge-
schift von 2,4 Mrd. € (Vorjahr: 2,7 Mrd. €)
generiert werden, welches nahezu vollstindig auf
die USA entfiel.

Asiatisch-pazifischer Raum

Im asiatisch-pazifischnen Raum lag das Transaktions-
volumen fiir gewerbliche Immobilien 2021 rund
27 % hoher als im Vorjahr. In Australien stieg das
Transaktionsvolumen mit 106 % besonders stark,
wihrend es in China mit 18 % moderater zulegte.
Grenztiberschreitende und institutionelle Investoren
standen mehrheitlich auf der Kduferseite, wihrend
REIT-Strukturen und private Investoren mehrheit-
lich auf der Verkiuferseite standen.

Die Entwicklung der Spitzenmieten von Logistik-
immobilien zeigte sich im Jahr 2021 in den austra-
lischen Metropolen Sydney, Melbourne und Adelaide
ansteigend gegentiber dem Vorjahr. Die Mieten

fur Einzelhandelsobjekte entwickelten sich je nach
chinesischer Metropole unterschiedlich. Wihrend
sie in Schanghai deutlich stiegen, stagnierten sie in
Peking.

Die Renditen von Logistikimmobilien in den wich-
tigen Mirkten Australiens setzten 2021 den Trend
des Vorjahres fort und verbuchten einen Rendite-
riickgang zwischen 80 und 115 Basispunkten.

Die Entwicklung der Renditen von Einzelhandels-
immobilien in Schanghai und Peking stagnierten
hingegen gegentiber dem Vorjahr.

Hotels im asiatisch-pazifischen Raum zeigten im
Jahr 2021 eine zum Teil deutliche Erholung auf-

grund einer starken inldndischen Reisenachfrage
und umfangreicher Unterstatzungen des Tourismus-
sektors durch die Regierung. Einzelne Mirkte wie
z.B. Sydney und Melbourne hinkten dieser Ent-
wicklung nach, da das Reise- und Ubernachtungs-
aufkommen in Australien durch erneute Lockdown-
MafRnahmen und Kontaktbeschrankungen gebremst
wurde. Mérkte, die stark von der internationalen
Reisenachfrage abhingig sind, zeigten im Allge-
meinen eine langsamere Erholung. Dennoch ver-
zeichneten die Malediven einen starken Anstieg
der auslidndischen Touristen gegentiber 2020. Ins-
gesamt besuchten 2021 rund 1,3 Mio. Touristen
die Inselnation, gegentiber rund 0,6 Mio. Touristen
im Jahr 2020. Ab August lagen die monatlichen
Touristenzahlen sogar wieder auf dem Niveau des
entsprechenden Monats im Vorkrisenjahr 2019.

Im asiatisch-pazifischen Raum hat die Bank im
Berichtsjahr 2021 ein Neugeschift in Hohe von
0,5 Mrd. € (Vorjahr: 0,3 Mrd. €) abgeschlossen.

Segment Banking & Digital Solutions

Die Wohnungs- und die gewerbliche Immobilien-
wirtschaft erweisen sich auch im zweiten Jahr der
Covid-19-Pandemie als stabile Marktsegmente.
Insbesondere in den Top-7-Stidten stieg das Miet-
preisniveau im ersten Halbjahr 2021 erneut um
etwa 4 %, in den weiteren Grof3- und Mittelstadten
sogar um 6 %, wihrend sich in den Studenten-
stidten aufgrund Gbergangsweise verminderter
Nachfrage der Anstieg auf 2% abmilderte. Mietzah-
lungsausfille in nennenswertem Umfang werden
nicht registriert. Im Bereich der Vermietung fur
gewerbliche Nutzung haben infolge partiell gesun-
kener Nachfrage vor Ort und Geschiftsaufgaben

in bestimmten Warengruppen gerade in 1 a-Lagen
die Mieten um 2,2 % nachgegeben; in Nebenlagen
stagnieren die Werte. Neubaumieten sind im vierten
Quartal in den kreisfreien Stddten um 1,1 % und

in den Landkreisen um 1,0 % gestiegen. Im Jahres-
vergleich (gegentiber Q4/2020) betrigt der
deutschlandweite Anstieg 4,4 %.

Auch im laufenden Jahr haben wir unser immo-
bilienwirtschaftliches Leistungsspektrum gestarkt
und gemeinsam mit unserer Tochtergesellschaft

43

Konzernlagebericht

(2]
1%}
=
{=
[}
(%)
e}
©
c
=
[}
N
5
4

Transparenz



Konzernlagebericht Wirtschaftsbericht

Geschéaftsbericht 2021 Aareal Bank Konzern

Aareal First Financial Solutions das Angebot an
digitalen Losungen fir die Wohnungswirtschaft und
deren Kunden ausgebaut.

Mit der Aareal Exchange & Payment Platform (AEPP)
bieten wir eine Losung, um alternative Bezahlver-
fahren in die automatischen Verwaltungsprozesse
integrieren zu konnen. Zugleich eroffnet die AEPP
die Moglichkeit, neue Kundenservices zu imple-
mentieren und effizient abzurechnen. Im Berichts-
zeitraum wurde die AEPP um weitere Bezahlver-
fahren wie PayPal und Kreditkarten erganzt und die
alternativen Zahlverfahren auch fiir energiewirt-
schaftliche Unternehmen zuginglich gemacht.

Die plusForta, konzerneigener Spezialist fur Miet-
kautionsburgschaften, hat mit heysafe die erste voll-
digitale Mietkautionsburgschaft am Markt platziert.

Derzeit nutzen deutschlandweit rund 4.200 Firmen-
kunden unsere prozessoptimierenden Produkte
und Bankdienstleistungen. Das durchschnittliche
Einlagenvolumen des Segments lag im Geschifts-
jahr 2021 bei 12,0 Mrd. € (Vorjahr: 11,0 Mrd. €)
und damit im Rahmen unserer im dritten Quartal
erhohten Prognose. Insgesamt kommt darin das
grolde Vertrauen unserer Kunden in die Aareal Bank
zum Ausdruck. Der Provisionstiberschuss von

28 Mio. € konnte trotz Berticksichtigung der erwar-
teten Effekte aus aktueller AGB-Rechtsprechung
wie geplant gesteigert werden (Vorjahr: 26 Mio. €).

Segment Aareon

Die Aareon ist ein Anbieter von ERP-Software
und digitalen Losungen fur die europdische Immo-
bilienwirtschaft und ihre Partner. Das Unternehmen
digitalisiert die Immobilienbranche mit nutzer-
orientierten Softwarel6sungen. Diese vereinfachen
und automatisieren Prozesse, untersttitzen nach-
haltiges und energieeffizientes Handeln und ver-
netzen die Prozessbeteiligten. Die Aareon verfolgt
eine internationale Wachstumsstrategie basierend
auf dem Ausbau des operativen Geschifts, der
Realisierung des im Jahr 2020 entwickelten Wert-
schopfungsprogramms (VCP — Value Creation Pro-
gram) und des anorganischen Wachstums durch
Mergers & Acquisitions.

Wie schon 2020 war auch das Geschiftsjahr 2021
von der Covid-19-Pandemie geprigt. Diese wirkte
sich insbesondere auf das ,klassische“ Beratungs-
geschift der Aareon aus. Einige Projekte wurden
nicht oder nur verzogert durchgeftihrt und aufgrund
von Zutrittsbeschrankungen war eine Beratung vor
Ort oftmals nicht moglich. Dieser Umsatz konnte
nicht vollstandig durch ,,Green Consulting” (Bera-
tung, die virtuell geleistet wird) kompensiert werden.
Das Produktgeschift konnte hingegen gesteigert
werden. Kunden mit einem hoheren Digitalisie-
rungsgrad waren im Management der Krise bereits
im Vorteil. Kundenveranstaltungen sowie grof3ere
Events wie Aareon Live als deutsches Branchen-
event mit mehr als 1.000 Teilnehmern fanden im
Wesentlichen virtuell statt. Insgesamt hat sich die
Bedeutung der Digitalisierung in der Immobilien-
wirtschaft durch die Covid-19-Pandemie nochmals
weiter verstarkt.

Insbesondere durch hohere wiederkehrende Erlose
im operativen Geschift und infolge der Akquisitio-
nen in 2021 konnte Aareon ihre Umsatzerl6se im
Jahr 2021 auf 269 Mio. € (Vorjahr: 258 Mio. €)
steigern und ein Adjusted EBITDAY in Hohe von
67 Mio. € (Vorjahr: 62 Mio. €) erwirtschaften.
Gleichwohl war der Umsatz durch die Auswirkungen
der lénger als erwartet andauernden Covid-19-Pan-
demie auf das Consulting-Geschift sowie durch
die weitere Transformation zu einem SaaS-Unter-
nehmen belastet. Der Umsatz lag damit am unteren
Rand der nach Abschluss des dritten Quartals
angepassten Prognose von 270-274 Mio. €
(urspriinglich 276 -280 Mio. €). Das Adjusted
EBITDA lag jedoch leicht tiber der Prognose von
63-65 Mio. €. Der Umsatz des ERP-Geschifts
stieg im Vergleich zum Vorjahr ohne Consulting-
Geschift um 3 %, die digitalen Losungen legten
um 23 % ohne Consulting-Geschift zu.

Der Umsatz des ERP-Geschifts in der DACH-
Region lag pandemiebedingt durch geringere
Consulting-Umsitze in etwa auf Vorjahresniveau.

" Earnings before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization”
vor neuen Produkten, Wertschépfungsprogramm (VCP), Ventures,
M&A-Aktivitdten und Einmaleffekten
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Das Umsatzvolumen mit Wodis Sigma war aus
demselben Grund riickldufig. Im Zuge der Reali-
sierung des Wertschopfungsprogramms (VCP)
startete die Aareon im Juni 2021 fir die neue Pro-
duktgeneration Wodis Yuneo eine Kampagne, um
den Trend der Softwarenutzung als Service und
damit die Transformation zu einem SaaS-Unterneh-
men weiter zu fokussieren. Dabei wurden gleich-
zeitig prozessorientierte Produktpakete angeboten,
die sich am individuellen Bedarf der Kunden ori-
entieren und die Angebotsstruktur fir den Kunden
vereinfachen. Entsprechend erhohte sich der Anteil
der wiederkehrenden Umsatzerlose. Die Umsiatze
mit der ERP-Software SAP®-L6sungen inklusive
Blue Eagle sowie mit RELion fir den gewerblichen
Immobilienbereich lagen aufgrund niedriger Con-
sulting-Umsétze auf Vorjahresniveau. Im Oktober
2021 hat die Aareon ihr ERP-Produktangebot
durch die Ubernahme der GAP Gesellschaft fiir
Anwenderprogramme und Organisationsberatung
mbH (GAP-Group), Bremen, um das ERP-System
immotion® erweitert und hiermit weitere Potenziale
fur Cross-Selling der digitalen Losungen geschaffen.
Das Versicherungsgeschift der BauSecura ent-
wickelte sich positiv. Im internationalen ERP-Ge-
schift bewegte sich der Umsatz Gber dem Niveau
des vergangenen Jahres. Dazu trugen vor allem
die Aareon France und die Aareon Nederland bei.
In den Niederlanden hat sich die Transformation
des Geschiftsmodells zu einem SaaS-Betrieb weiter
fortgesetzt. Das Umsatzvolumen mit der nieder-
lindischen ERP-Losung REMS fiir den gewerblichen
Immobilienbereich hat sich im Vergleich zu 2020
leicht erhoht. In den Niederlanden hat Aareon

im Mai 2021 zudem mit der hundertprozentigen
Ubernahme von BriqVest B.V. (Twing), Oosterhout,
einem Anbieter von Software fur die Verwaltung
von Immobilieneigentum, das Marktsegment der
WEG-Verwaltung erschlossen. Ab dem Geschiifts-
jahr 2022 wird Twinq auf Aareon Nederland
verschmolzen. In Frankreich wurde das in 2020
eingeftihrte neue Release von Prem’Habitat stark
nachgefragt. In den Nordics konnte das erwartete
Umsatzniveau aufgrund der verzogerten Ausliefe-
rung des neuen Release von Aareon Xpand sowie
der Fokussierung des Geschifts auf den Kernmarkt
Schweden nicht erreicht werden. Der Umsatz der
Aareon UK lag auf Vorjahresniveau. Die Aareon

hat in GroRRbritannien 2021 mit den Akquisitionen
von Arthur Online und Tilt den Markt der kleinen
und mittleren Immobilienverwalter erschlossen.
Arthur Online konnte bereits eine grof’e Anzahl
neuer Einheiten gewinnen, wahrend die Kunden-
migration der Software Tilt auf die Software von
Arthur Online gut voranschreitet.

Das Geschiftsvolumen mit den digitalen Losungen
konnte 2021 weiter gesteigert werden. In der DACH-
Region und international wurden insbesondere
die digitalen L6sungen aus den Bereichen WRM
(Workforce Relationship Management) und CRM
(Customer Relationship Management) stark nach-
gefragt. Mit dem Marketing Launch von Digital
Agency bietet die Aareon ihren Kunden in Deutsch-
land eine Plattform, die den gesamten Mieterlebens-
zyklus abbildet. Die Entwicklung des Kl-basierten
Virtual Assistant Neela (CRM-Losung) wurde zu-
sammen mit Kooperationspartnern und Pilotkunden
2021 fortgefuihrt. Das Service-Portal Mareon fiir
die Handwerkeranbindung (SRM) feierte 2021 sein
20-jdhriges Jubildum. Mareon liefert bereits seit
Jahren zuverldssig relevante Umsatzbeitrige. Be-
reits vor der neuen Heizkostenverordnung hat die
Aareon ihren Kunden durch das Zusammenspiel
von CRM-App/-Portal und Wechselmanagement
(CRM) eine EED-konforme Losung fiir die neuen
Informationspflichten der Immobilienwirtschaft
gegentber ihren Mietern angeboten. Im August
2021 hat die Aareon das PropTech wohnungshelden
GmbH tibernommen. Mit der CRM-Softwarelosung
von wohnungshelden konnen Wohnungsunter-
nehmen ihren gesamten Vermietungsprozess digi-
talisieren. Damit ergédnzt die Losung von wohnungs-
helden das bestehende Aareon-Produktportfolio
zum Vermietungsprozess. Im Bereich BRM (Building
Relationship Management) hat die Aareon zusam-
men mit Kooperationspartnern PrediMa entwickelt,
eine digitale Losung fur die vorausschauende
Wartung. Die Umsitze der Produkte epiqr und
AIBATROS® lagen infolge der geringeren Nach-
frage nach Consulting-Leistungen aufgrund der
Corona-Pandemie deutlich unter dem Vorjahr. Im
Internationalen Geschift wurden digitale Losungen
insbesondere in den Niederlanden und in Frankreich
stark nachgefragt, in den Nordics lagen die Umsitze
hingegen unter dem Vorjahr. Die BRM-L6sungen
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des im Mai 2021 tbernommenen britischen Unter-
nehmens Tactile Ltd. (Fixflo) haben bereits deut-
lich zum Umsatz beigetragen. Hier hat auch das
Cross-Selling begonnen. Diese Ubernahme trug
ebenfalls zur ErschlieRung des Marktsegments fur
kleinere und mittlere Immobilienverwalter bei.

Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
Ertragslage

Konzern

Das Konzernbetriebsergebnis des Geschiftsjahres
2021 belief sich auf 155 Mio. € und lag damit
deutlich tiber dem Vorjahr (-75 Mio. €) und trotz
eines einmaligen, belastenden Steuereffekts und
des Abschlusses des De-Riskings in Italien im
oberen Drittel der Anfang des Geschiftsjahres kom-
munizierten Ergebnisspanne. Das Konzernergebnis
betrug 68 Mio. € (Vorjahr: -69 Mio. €).

Der Zinstiberschuss konnte um 17 % auf 597 Mio. €
im Wesentlichen aufgrund des im Vorjahresver-
gleich ausgeweiteten Kreditvolumens, gestiegener
Margen im Kreditgeschift und aufgrund verbesserter

Refinanzierungskosten gesteigert werden (Vorjahr:
512 Mio. €) und lag tiber den im dritten Quartal
nochmals angehobenen Erwartungen.

Die Risikovorsorge war mit 133 Mio. € deutlich
unter dem durch Covid-19 besonders beeinflussten
Vorjahreswert (344 Mio. €) und lag damit aber
noch wie erwartet auf einem erhohten Niveau.
Sie resultierte aus einzelnen Kreditneuausfallen
(Stage 3) und einer Zufithrung bei Bestandsfillen
(Stage 3), um den Unsicherheiten der Covid-
19-Pandemie insbesondere vor dem Hintergrund
der aktuell grassierenden Omikron-Variante bei den
betroffenen Krediten durch entsprechende Sze-
nariogewichte angemessen Rechnung zu tragen.
Dartiber hinaus wurde die Risikovorsorgeauflosung
bei einem ausgefallenen Darlehen genutzt, um
das beschleunigte De-Risking in Italien abzu-
schliefen, was in Summe zu einer Belastung der
Risikovorsorge von 13 Mio. € fihrte.

Auch der Provisionstiberschuss konnte durch das
Umsatzwachstum der Aareon und im Segment
Banking & Digital Solutions auf 245 Mio. € (Vorjahr:
234 Mio. €) gesteigert werden und lag innerhalb der
im dritten Quartal leicht angepassten Erwartungen.

Konzernergebnis der Aareal Bank Gruppe

01.01.-31.12.2021

01.01.-31.12.2020

Mio. €

ZinsUberschuss 597 512
Risikovorsorge 133 344
ProvisionsUberschuss 245 234
Abgangsergebnis 23 28
Ergebnis aus Finanzinstrumenten fvpl -30 -32
Ergebnis aus Sicherungszusammenhéngen -5 6
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen -2 1
Verwaltungsaufwand 528 469
Sonstiges betriebliches Ergebnis -12 -11
Betriebsergebnis 155 -75
Ertragsteuern 87 -6
Konzernergebnis 68 -69
Nicht beherrschenden Anteilen zurechenbares Konzernergebnis 1 5

Eigentimern der Aareal Bank AG zurechenbares Konzernergebnis 67 -74
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Das Abgangsergebnis von 23 Mio. € (Vorjahr:

28 Mio. €) resultierte im Wesentlichen aus markt-
bedingten Effekten aus vorzeitigen Kreditriickzah-
lungen. Die Effekte aus De-Risking-MaRnahmen
im Wertpapierportfolio von 3 Mio. € wurden
durch Riickkdufe im Treasurygeschift von 3 Mio. €
im Rahmen der Marktpflege kompensiert (Vorjahr:
7 Mio. €).

Das Ergebnis aus Finanzinstrumenten fvpl und aus
Sicherungszusammenhidngen in Hohe von insge-
samt -35 Mio. € (Vorjahr: -26 Mio. €) resultierte
im Wesentlichen aus kreditrisikoinduzierten Be-
wertungsverlusten von ausgefallenen Immobilien-
darlehen, die im Ergebnis aus Finanzinstrumenten
fvpl ausgewiesen werden. Die Position war wie

die Risikovorsorge weiterhin von Covid-19-Effekten
belastet und Teil unserer Risikovorsorgeprognose.

Der Verwaltungsaufwand erhohte sich auf

528 Mio. € (Vorjahr: 469 Mio. €) und lag damit
innerhalb unserer Anfang des Jahres prognos-
tizierten Ergebnisspanne. Dies ist zum einen wie
erwartet auf die Geschiftsausweitung und Investi-
tionen in neue Produkte, Wertschépfungsprogramm
(VCP), Ventures und M&A-Aktivititen der Aareon
zurtickzufuhren und zum anderen wie erwartet auf
geringere Kostenersparnisse als im Vorjahr im
Zusammenhang mit der Covid-19-Pandemie, u.a.
auf die deutliche Aktienkurssteigerung.

Das sonstige betriebliche Ergebnis von -12 Mio. €
(Vorjahr: -11 Mio. €) wurde durch steuerliche
Nachzahlungszinsen von 11 Mio. € belastet. Die
Ergebnisse von Immobilien im Eigenbestand waren
insgesamt weitgehend ausgeglichen. Covid-19-
bedingte geringere laufende Ertrdge wurden durch
eine Aufwertung einer Immobilie im Eigenbestand
von 3 Mio. € kompensiert. Das Vorjahresergebnis
enthielt die Covid-19-bedingte Abwertung einer
Immobilie im Eigenbestand.

Insgesamt ergab sich fir das Geschiftsjahr 2021 ein
Konzernbetriebsergebnis in Hohe von 155 Mio. €

(Vorjahr: -75 Mio. €) und ein RoE vor Steuern von
5,3 % (Vorjahr: -4,1 %). Unter Berticksichtigung von
Ertragsteuern von 87 Mio. € (Vorjahr: -6 Mio. €)

und des den nicht beherrschenden Anteilen zu-

rechenbaren Ergebnisses (I Mio. €) betrug das auf
die Eigentiimer der Aareal Bank AG entfallende
Konzernergebnis 67 Mio. € (Vorjahr: -74 Mio. €).
Belastet wurde das Ergebnis durch die Berick-
sichtigung neuer Erkenntnisse zur steuerlichen Be-
handlung eines friiheren Fondsinvestments, das

im Jahr 2012 verdufRert worden war. Dies fiihrte zu
einer hoheren erwarteten Steuerquote des laufen-
den Jahres von 56 % und der o.g. Berticksichtigung
von Aufwendungen fur Nachzahlungszinsen im
sonstigen betrieblichen Ergebnis von 11 Mio. €.
Die Ertragsteuern des Vorjahres waren durch die
Aktivierung von latenten Steuern positiv beeinflusst
worden. Unter der Annahme einer zeitanteiligen
Abgrenzung der Nettoverzinsung der AT I-Anleihe
ergibt sich ein den Stammaktiondren zugeord-
netes Konzernergebnis von 53 Mio. € (Vorjahr:
-90 Mio. €). Das Ergebnis je Stammaktie (EpS)
betrug 0,89 € (Vorjahr: -1,50 €) und der RoE
nach Steuern betrug 2,1 % (Vorjahr: -3,6 %). Damit
lagen trotz Steuereffekt auch das EpS sowie der
RoE nach Steuern innerhalb bzw. leicht tber der
angepassten und urspriinglichen Prognose.

Segment Strukturierte Immobilien-
finanzierungen

Das Betriebsergebnis im Segment Strukturierte
Immobilienfinanzierungen belief sich auf 154 Mio. €
und lag damit deutlich tiber dem Vorjahr

(-99 Mio. €).

Der Zinstiberschuss im Segment konnte auf

560 Mio. € im Wesentlichen aufgrund des im
Vorjahresvergleich ausgeweiteten Kreditvolumens,
gestiegener Margen im Kreditgeschift und auf-
grund verbesserter Refinanzierungskosten gesteigert
werden (Vorjahr: 474 Mio. €).

Die Risikovorsorge war mit 133 Mio. € deutlich
unter dem durch Covid-19 besonders beeinflussten
Vorjahreswert (344 Mio. €) und lag damit aber
noch wie erwartet auf einem erh6hten Niveau. Sie
resultierte aus einzelnen Kreditneuausfillen (Stage 3)
und einer Zuftihrung bei Bestandsfillen (Stage 3),
um den Unsicherheiten der Covid-19-Pandemie
insbesondere vor dem Hintergrund der aktuell
grassierenden Omikron-Variante bei den betroffenen
Krediten durch entsprechende Szenariogewichte
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Segmentergebnis Strukturierte Inmobilienfinanzierungen

01.01.-31.12.2021

01.01.-31.12.2020

Mio. €

ZinsUberschuss 560 474
Risikovorsorge 133 344
Provisionstberschuss 8 8
Abgangsergebnis 23 28
Ergebnis aus Finanzinstrumenten fvpl -30 -32
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen -5 6
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen 0 2
Verwaltungsaufwand 256 227
Sonstiges betriebliches Ergebnis -18 -14
Betriebsergebnis 154 -99
Ertragsteuern 82 -14
Segmentergebnis 72 -85

angemessen Rechnung zu tragen. Dartiber hinaus
wurde die Risikovorsorgeauflésung bei einem
ausgefallenen Darlehen genutzt, um das beschleu-
nigte De-Risking in Italien abzuschlieen, was in
Summe zu einer Belastung der Risikovorsorge von
13 Mio. € fuhrte.

Das Abgangsergebnis von 23 Mio. € (Vorjahr:

28 Mio. €) resultierte im Wesentlichen aus markt-
bedingten Effekten aus vorzeitigen Kreditriickzah-
lungen. Die Effekte aus De-Risking-MaRnahmen
im Wertpapierportfolio von 3 Mio. € wurden durch
Ruckkdufe im Treasurygeschidft von 3 Mio. €

im Rahmen der Marktpflege kompensiert (Vorjahr:
7 Mio. €).

Das Ergebnis aus Finanzinstrumenten fvpl und aus
Sicherungszusammenhingen in Hohe von insgesamt
-35 Mio. € (Vorjahr: -26 Mio. €) resultierte im
Wesentlichen aus kreditrisikoinduzierten Bewertungs-
verlusten von ausgefallenen Immobiliendarlehen,
die im Ergebnis aus Finanzinstrumenten fvpl aus-
gewiesen werden. Die Position war wie die Risiko-
vorsorge weiterhin von Covid-19-Effekten belastet.

Der Verwaltungsaufwand erhohte sich auf
256 Mio. € (Vorjahr: 227 Mio. €). Dies ist wie
erwartet auf geringere Kostenersparnisse als

im Vorjahr im Zusammenhang mit der Covid-19-
Pandemie zurtickzufuhren, u.a. auf die deutliche
Aktienkurssteigerung.

Das sonstige betriebliche Ergebnis von -13 Mio. €
(Vorjahr: -14 Mio. €) wurde durch steuerliche
Nachzahlungszinsen von 11 Mio. € belastet. Die
Ergebnisse von Immobilien im Eigenbestand waren
insgesamt weitgehend ausgeglichen. Covid-19-
bedingte geringere laufende Ertrdge wurden durch
eine Aufwertung einer Immobilie im Eigenbestand
von 3 Mio. € kompensiert. Das Vorjahresergebnis
enthielt die Covid-19-bedingte Abwertung einer
Immobilie im Eigenbestand.

Insgesamt ergab sich fiir das Segment Strukturierte
Immobilienfinanzierungen ein Betriebsergebnis in
Hohe von 154 Mio. € (Vorjahr: -99 Mio. €). Unter
Berticksichtigung von Ertragsteuern von 82 Mio. €
(Vorjahr: -14 Mio. €) lag das Segmentergebnis

bei 72 Mio. € (Vorjahr: -85 Mio. €). Die Ertrag-
steuern fielen aufgrund des o.g. einmaligen Steuer-
effekts tiber die fur das laufende Jahr gestiegene
erwartete Steuerquote entsprechend hoher aus.
Die Ertragsteuern des Vorjahres waren durch die
Aktivierung von latenten Steuern positiv beeinflusst
worden.
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Segment Banking & Digital Solutions

Der Zinstuberschuss im Segment Banking & Digital
Solutions betrug 43 Mio. € (Vorjahr: 39 Mio. €).
Negative Margen im Einlagengeschift aufgrund
des anhaltend niedrigen Zinsniveaus wirken weiter-
hin belastend.

Der Provisionstiberschuss von 28 Mio. € konnte
trotz der Berticksichtigung der erwarteten Effekte
aus aktueller AGB-Rechtsprechung wie geplant
gesteigert werden (Vorjahr: 26 Mio. €).

Der Verwaltungsaufwand erhohte sich auf 73 Mio. €
(Vorjahr: 68 Mio. €) durch im Vorjahresvergleich
und auch gegentiber der Planung insgesamt héhere

Jahresbeitrdge zur Bankenabgabe und zur Einlagen-
sicherung wegen eines Einlagensicherungsfalls
(Greensill) und anderer Effekte.

Zusammenfassend ergab sich ein Betriebsergebnis
im Segment von -4 Mio. € (Vorjahr: -3 Mio. €).
Nach Berticksichtigung von Ertragsteuern belief
sich das Segmentergebnis auf -3 Mio. € (Vorjahr:
-2 Mio. €).

Segment Aareon

Der Zinsuberschuss betrug aufgrund der teilweise
kreditfinanzierten M&A-Aktivititen -6 Mio. €
(Vorjahr: -1 Mio. €).

Segmentergebnis Banking & Digital Solutions

01.01.-31.12.2021 01.01.-31.12.2020

Mio. €

ZinsUberschuss 43 39
Risikovorsorge 0 0
Provisionstberschuss 28 26
Verwaltungsaufwand 73 68
Sonstiges betriebliches Ergebnis -1 0
Betriebsergebnis -4 -3
Ertragsteuern -1 -1
Segmentergebnis -3 -2

Segmentergebnis Aareon

01.01.-31.12.2021 01.01.-31.12.2020

Mio. €

ZinsUberschuss -6 -1
Risikovorsorge 0 0
ProvisionsUberschuss 221 213
Ergebnis aus Finanzinstrumenten fvpl - 0
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen -1 -1
Verwaltungsaufwand 211 188
Sonstiges betriebliches Ergebnis 2 4
Betriebsergebnis 5 27
Ertragsteuern 6 9
Segmentergebnis -1 18
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Insbesondere durch hohere wiederkehrende Erlose
im operativen Geschift und infolge der Akquisitio-
nen in 2021 konnte der Provisionsiiberschuss im
Segment Aareon auf 221 Mio. € gesteigert werden
(Vorjahr: 213 Mio. €). Dabei legten insbesondere
die Umsitze der digitalen Losungen ohne Consul-
ting-Geschift um 23 % zu. Die Auswirkungen der
linger als erwartet andauernden Covid-19-Pande-
mie auf das Consulting-Geschift sowie die weitere
Transformation zu einem SaaS-Unternehmen
wirkten belastend.

Der Verwaltungsaufwand erhdhte sich wie erwartet
aufgrund der Geschiftsausweitung und hohen
Investitionen in neue Produkte, Wertschopfungs-
programm (VCP), Ventures und M&A-Aktivititen
auf 211 Mio. € (Vorjahr: 188 Mio. €).

Zusammenfassend ergab sich ein Betriebsergebnis im
Segment von 5 Mio. € (Vorjahr: 27 Mio. €). Nach
Beruicksichtigung von Ertragsteuern belief sich das

Segmentergebnis auf -1 Mio. € (Vorjahr: 18 Mio. €).

Vermébgenslage

Die Bilanzsumme der Aareal Bank Gruppe
erhohte sich insbesondere durch die Ausweitung

Bilanzstruktur per 31. Dezember 2021 (31. Dezember 2020)

Mrd. €

50

45 ———
40 —
35—
30
25
20
15
10

8,2 (5,8) Barreserve und

Geldmarktforderungen

29,5 (27,2) Immobilien-
finanzierungsportfolio?

2,6 (3,9) Sonstige

Aktiva

9,5 (8,7) Geldmarktverbindlichkeiten

24,8 (23,4) Langfristige Refinan-
zierungsmittel (Kapitaimarkt-
verbindlichkeiten) und Eigenkapital

2,7 (2,8) Sonstige

Passiva

2 Ohne Privatkundengeschéft von 0,3 Mrd. € (31. Dezember 2020: 0,3 Mrd. €) und Kommunalkredit-
geschaft der ehemaligen Westdeutsche ImmobilienBank AG (ehemalige Westimmo) von 0,3 Mrd. €
(81. Dezember 2020: 0,3 Mrd. €) sowie ohne Risikovorsorge

des Kreditvolumens zum 31. Dezember 2021 auf
48,7 Mrd. € (31. Dezember 2020: 45,5 Mrd. €).
Die Refinanzierung wurde durch hohere wohnungs-
wirtschaftliche Einlagen und andere Kapitalmarkt-
emissionen inklusive European Commercial Paper
(ECPs) gedeckt.

Barreserve und Geldmarktforderungen

Die Position Barreserve und Geldmarktforderungen
umfasst kurzfristig angelegte Liquiditatstiberschiisse.
Sie bestand zum 31. Dezember 2021 im Wesent-
lichen aus Zentralbankguthaben und Geldmarktfor-
derungen an Kreditinstitute.

Immobilienfinanzierungsportfolio

Zum 31. Dezember 2021 lag das Volumen des
Immobilienfinanzierungsportfolios" der Aareal Bank
Gruppe bei 29,5 Mrd. € (Vorjahr: 272 Mrd. €).
Zusammen mit dem Privatkundengeschift und
Kommunalkreditgeschift der ehemaligen Westimmo
betrug es 30,0 Mrd. €. Damit wurde die im dritten
Quartal um | Mrd. € auf rund 30 Mrd. € ange-
hobene Zielportfoliogrofie erreicht.

Zum Stichtag 31. Dezember 2021 setzte sich das
Immobilienfinanzierungsportfolio der Aareal Bank
Gruppe im Vergleich zum Jahresende 2020 wie
in den folgenden Grafiken dargestellt zusammen.

Die Verteilung im Portfolio nach Regionen und
Kontinenten hat sich gegentiber dem Vorjahresende
nicht signifikant gedndert. Wihrend der Portfolio-
anteil in Westeuropa um rund 2,2 Prozentpunkte
stieg, sank er flr Stideuropa durch das beschleunigte
De-Risking in Italien um rund 1,7 Prozentpunkte.
Fur alle anderen Regionen blieb der Portfolioanteil
relativ stabil. Die im Vorjahr durch die Covid-
19-Pandemie leicht gestiegenen LtVs reduzierten
sich aufer in Asien/Pazifik in allen Regionen.

Die Verteilung im Portfolio nach Objektarten hat
sich im Berichtszeitraum nicht signifikant gedndert.
Der Anteil von Hotelimmobilien stieg im Ver-
gleich zum Jahresultimo um 1,8 Prozentpunkte an.

" Ohne Privatkundengeschéft und Kommunalkreditgeschaft der
ehemaligen Westimmo
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Immobilienfinanzierungsvolumen? (Inanspruchnahme)

nach Regionen, in % W 31.12.2021 (100 % = 29,5 Mrd. €) M 31.12.2020 (100% = 27,2 Mrd. €)
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Anmerkung: Auslaufoerechnung auf Basis der Inanspruchnahme und Verkehrswerte inklusive werthaltiger Zusatzsicherheiten
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Immobilienfinanzierungsvolumen" (Inanspruchnahme)

nach Objektarten, in % W 31.12.2021 (100 % = 29,5 Mrd. €) M 31.12.2020 (100% = 27,2 Mrd. €)
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" Ohne Privatkundengeschéft und Kommunalkreditgeschaft der ehemaligen Westimmo
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Durchschnittlicher LtV der Immobilienfinanzierungen”

nach Objektarten, in % W 31.12.2021 31.12.2020
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Anmerkung: Auslaufoerechnung auf Basis der Inanspruchnahme und Verkehrswerte inklusive werthaltiger Zusatzsicherheiten

ohne ausgefallene Immobilienfinanzierungen

" Ohne Privatkundengeschéft und Kommunalkreditgeschaft der ehemaligen Westimmo

Der Anteil von Btiro-, Handels-, Logistik- und
Wohnimmobilien sowie den sonstigen Finanzie-
rungen am Gesamtportfolio blieb im Vergleich zum
Jahresultimo 2020 nahezu gleich. Die im Vorjahr
durch die Covid-19-Pandemie leicht gestiegenen
LtVs reduzierten sich bei allen Objektarten.

Insgesamt bleibt der hohe Grad an Diversifikation
nach Regionen und Objektarten im Immobilienfinan-
zierungsportfolio auch im Berichtszeitraum bestehen.

Treasury-Portfolio

Das Treasury-Portfolio der Aareal Bank hat gemes-
sen an seiner Ratingverteilung eine sehr hohe Bonitit
und ist sehr liquide. Im Rahmen der Gesamtbank-

steuerung erftillt es zwei Hauptaufgaben. Zum einen
wird der GroBteil der Wertpapiere fiir das Liqui-
ditatsportfolio gehalten, das den wesentlichen Teil
der Liquiditatsreserve in der skonomischen sowie
normativen Sicht der Risikotragfahigkeitsrechnung
reprisentiert. Zum anderen dient neben dem Liqui-
ditatsportfolio ein Teil des Treasury-Portfolios als
Collateral-Portfolio. Hierunter verstehen wir im
Wesentlichen die Wertpapiere und Schuldschein-
darlehen, die als Sicherheiten (Collateral) fiir die
beiden Pfandbriefprogramme verwendet werden.

Bei der Portfoliosteuerung spielen eine gute Boni-
tat und eine damit verbundene Wertstabilitat so-
wie abhingig von der geplanten Verwendung eine
hohe Liquiditdt eine entscheidende Rolle.

Das gesamte Treasury-Portfolio” umfasste zum

31. Dezember 2021 ein Volumen von nominal
74 Mrd. € (31. Dezember 2020: 7.2 Mrd. €).

Treasury-Portfolio zum 31. Dezember 2021

in % Gesamtvolumen (Nominal): 7,4 Mrd. €

Das Portfolio besteht aus den Asset-Klassen
Offentliche Schuldner (Public Sector), Covered-
Bonds und Bankschuldverschreibungen (Financials).
Hierbei macht die Asset-Klasse Public Sector mit

Bankschuldver-
schreibungen 1%

Covered Bonds 6% .

Offentliche
Schuldner 93 %

" Das bilanzielle Volumen des Wertpapierportfolios belief sich
zum 31. Dezember 2021 auf 8,4 Mrd. € (zum 31. Dezember 2020:
8,6 Mrd. €).
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einem aktuellen Anteil von rund 93 % den gr6f3ten
Teil des Portfolios aus.

Die hohen Bonitdtsanforderungen spiegeln sich

auch in der Rating-Verteilung im Portfolio wider.
So haben 99,8 % des Portfolios ein Investment-

grade-Rating". Allein 86,6 % der Positionen sind
mit AAA bis AA- geratet (Vorjahr: 83,3 %).

Aktuell besteht das Portfolio nahezu ausschlieRlich
(98 %) aus Euro-denominierten Positionen und
die durchschnittliche Restlaufzeit des Portfolios be-
trug 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
Portfolios als Sicherheit bei der EZB hinterlegt
werden und 82 % erfillen die Kriterien zur Anrech-
nung in der Liquidity Coverage Ratio (LCR) als
,High Quality Liquid Assets*.

Finanzlage

Geldmarktverbindlichkeiten und Einlagen

der Wohnungswirtschaft

Die Aareal Bank refinanziert sich im kurzfristigen
Laufzeitbereich grundsitzlich sowohl tber Einlagen
von Kunden der Wohnungswirtschaft und von ins-
titutionellen Investoren als auch tber Interbank-
und Repo-Geschifte. Letztere dienen hauptséchlich
der Steuerung von Liquiditits- und Cash-Positionen.

Der Aareal Bank stand zum 31. Dezember 2021
ein Einlagenvolumen aus dem Geschéft mit der
Wohnungswirtschaft von 11,7 Mrd. € (31. Dezem-
ber 2020: 10,6 Mrd. €) zur Verfigung. Die Geld-
marktverbindlichkeiten einschlief3lich gezielter
lingerfristiger Refinanzierungsgeschifte (TLTROs)
der Deutschen Bundesbank beliefen sich auf

9,5 Mrd. € (31. Dezember 2020: 8,7 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. Euro-
pean Commercial Papers (ECPs) weisen wir hier
aufgrund ihres rechtlichen Charakters als Schuld-
verschreibung aus, auch wenn sie in der Regel
eine unterjahrige Laufzeit haben. Nachrangmittel
umfassen nachrangige Verbindlichkeiten und die
Additional-Tier- 1-Anleihe (AT I-Anleihe).

Das langfristige Refinanzierungsportfolio hatte
zum 31. Dezember 2021 ein Volumen von nominal
211 Mrd. €. Die Buchwerte des langfristigen Refi-
nanzierungsportfolios betrugen 20,9 Mrd. €.

Refinanzierungsmix Geldmarkt zum 31. Dezember 2021
in % Gesamtvolumen: 21,2 Mrd. €

Interbank/ Collateral 4 %

Einlagen institutioneller
Investoren 16 %

TLTRO 25% Wohnungswirtschaft-

liche Einlagen 55 %

Refinanzierungsmix Kapitalmarkt zum 31. Dezember 2021

in % Gesamtvolumen (Nominal): 21,1 Mrd. €

Nachrangmittel 4 %
ECPs (senior-preferred) 5%

Offentliche Pfandbriefe 7 % ‘

Senior-preferred 17 %

Hypothekenpfandbriefe 49 %

Senior-non-preferred 18 %

" Die Rating-Angabe bezieht sich auf Composite Ratings.
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Refinanzierungsaktivitaten

Im gesamten Geschiftsjahr 2021 konnte die Aareal
Bank Gruppe 3,5 Mrd. € am Kapitalmarkt platzie-
ren. Dabei handelt es sich um 2,3 Mrd. € Pfand-
briefe, 1,2 Mrd. € Senior-preferred- und ein geringes
Volumen an Senior-non-preferred-Papieren.

Entwicklung der Emissionsaktivitdten 2017 bis 2021

Emissionsvolumen, Mio. €

3.000
2.500
2.000
1.500
1.000

500

Senior-non-preferred M Senior-preferred

Hypothekenpfandbriefe

2018 2019 2020 2021

Die Geldaufnahme im Rahmen des TLTRO 3 wurde
um 1,0 Mrd. € auf 5,3 Mrd. € erhoht. Dartber
hinaus konnte das ECP-Programm im Berichtsjahr
erfolgreich gestartet und ein Gesamtvolumen von
I, Mrd. € am Markt aufgenommen werden. Darin
sind auch 0,5 Mrd. € ,griine“ ECPs enthalten,
die die hohen Anforderungen unseres sog. ,Aareal
Green Finance Framework® erfdllen.

Fir unsere Geschiftsaktivititen in einer Reihe von
Fremdwédhrungen haben wir unsere Fremdwah-
rungsliquiditdt durch geeignete MaRnahmen lidnger-
fristig sichergestellt.

Eigenkapital

Das bilanzielle Eigenkapital der Aareal Bank Gruppe
betrug zum 31. Dezember 2021 3.061 Mio. €

(31. Dezember 2020: 2.967 Mio. €). Davon ent-
fielen 300 Mio. € auf die Additional-Tier-1-
Anleihe (AT I-Anleihe). Wir verweisen auch auf

Aufsichtsrechtliche Kennziffern”

Mio. €

Basel IV (phase-in)?

Hartes Kernkapital (CET1) 2.327 2.286
Kernkapital (T1) 2.627 2.586
Eigenmittel (TC) 3.021 3.395
in %

Harte Kernkapitalquote (CET1-Quote) 18,2 17,3
Kernkapitalquote (T1-Quote) 20,5 19,6
Gesamtkapitalquote (TC-Quote) 23,6 25,7
Basel Il

Harte Kernkapitalquote (CET1-Quote) 22,2 18,8

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

31. Dezember 2020: exklusive geplanter Dividende von 1,50 € je Aktie im Jahr 2021 und inklusive zeitanteiliger Abgrenzung der Nettover-
zinsung der AT1-Anleihe

31. Dezember 2021: exklusive geplanter Dividende von 1,60 € je Aktie im Jahr 2022 fur das Geschéftsjahr 2021 einschlieBlich der in 2021 nicht
ausgeschutteten 1,10 € je Aktie sowie zeitanteiliger Abgrenzung der Nettoverzinsung der AT1-Anleihe. Die Gewinnverwendung steht unter dem
Vorbehalt der Zustimmung der Hauptversammiung.

Die SREP-Empfehlungen zum NPL-Bestand und die NPL-Guidelines der EZB fir die aufsichtsrechtliche Kapitaldeckung neuer NPLs sowie ein
zusatzlich freiwilliger und vorsorglicher Kapitalabzug fiir regulatorische Unsicherheiten aus EZB-Prifungen wurden berticksichtigt.

2 Zugrunde liegende RWA-Schétzung auf Basis der aktuellen CRR zuziiglich der Anforderungen des revised AIRBA fiir das gewerbliche Immobilien-
kreditgeschaft basierend auf der Entwurfsfassung zur europaischen Umsetzung von Basel IV der Européischen Kommission (KOM) vom 27. Oktober
2021. Dabei wird ein Sicherheitspuffer (Beibehaltung des Skalierungsfaktors 1,06 in den AIRBA-Risikogewichten; Beibehaltung Risikogewicht
370 % innerhalb der IRBA-Forderungsklasse Beteiligungen) fur Unsicherheiten in Bezug auf den kinftigen finalen Regelungstext der CRR Il sowie
die Umsetzung weiterer regulatorischer Anforderungen (wie die EBA Requirements fUr interne Saule 1-Modelle) berlicksichtigt. Mit Inkrafttreten von
Basel IV.am 1. Januar 2025 erfolgt die RWA-Ermittlung auf Basis der dann finalisierten européischen Vorgaben und unter Beriicksichtigung eines
Lshigher of“-Ansatzes zwischen dem revised AIRBA und dem revised KSA phase-in Output-Floor.
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die Eigenkapitalverdnderungsrechnung und unsere
Ausfiihrungen in der Anhangangabe (58) des
Konzernabschlusses.

Die harte Kernkapitalquote (CET I-Quote) —
Basel IV (phase-in) lag im Berichtszeitraum mit
18,2 % wie erwartet deutlich tber 16 %.

Unsere Mitarbeiter

Das Berichtsjahr 2021 brachte fur unsere Mitarbeiter
weiterhin Verdnderungen aufgrund der anhalten
Covid-19-Pandemie mit sich. Das seit Ende des
ersten Lockdowns etablierte rollierende Verfahren
zur Anwesenheitsplanung mit — je nach Infektions-
geschehen — variierenden Anwesenheitsquoten,
ermoglichte auch im Berichtsjahr 2021 zusammen
mit einem strikten Hygienekonzept das teilweise
Arbeiten vor Ort und in mobiler Arbeit. Die Vor-
gehensweise wurde fur unsere Auslandsstandorte,
soweit anwendbar und mit lokalen Regelungen ver-
einbar, analog umgesetzt. Nach einem weiteren Jahr
mit dem SARS-Cov-19 Virus haben wir unsere Wege
der Zusammenarbeit in einer Ausnahmesituation
weiter verfestigt und sind mit diesen Weichenstel-
lungen weiter souverdn durch die Krise gekommen.

Qualifizierung und Weiterbildung
Qualifizierte und motivierte Mitarbeiter tragen

entscheidend zur wirtschaftlichen Leistungsfahig-
keit unseres Unternehmens bei und sind damit

ein wichtiger Erfolgsfaktor auch gegentiber Wett-
bewerbern. 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.

Mit dem bereits 2020 eingefiihrten Neuaufsatz der
Aus- und Weiterbildung ,Learning@Aareal” fordert
die Aareal Bank Mitarbeiter durch gezielte, an der
Unternehmens- und Personalstrategie und dem
Unique Selling Point der Aareal Bank ausgerichtete
Angebote.

Learning@Aareal ist in den strategischen Entwick-
lungsansatz der Aareal Bank integriert, der auf

der organisatorischen Ebene eine Skill-Matrix als
Basis fir die Talententwicklung setzt. Die Verlinkung
von Skill-Matrix, Learning@Aareal, klaren Aus-
wahlverfahren und Fihrungs- und Expertenlauf-
bahnen ermdglicht eine nachhaltige Entwicklung
der Mitarbeiter und wird ab 2021 durch das far
alle Fuhrungskrifte und Mitarbeiter verbindliche
Entwicklungsgespriach unterstiitzt. Im Dialog mit
der eigenen Fuihrungskraft werden individuelle
EntwicklungsmaRnahmen vereinbart, die den Kom-
petenzausbau untersttitzen und den Einsatz der
eigenen Talente zukunftsorientiert in einem mittel-
und langfristigen Horizont fur die folgenden

36 Monate ermdglichen.

Personaldaten per 31. Dezember 2021

31.12.2021 31.12.2020 Veranderung

Anzahl der Mitarbeiter in der

Aareal Bank Gruppe 3.170 2.982 6,3%
Betriebszugehdrigkeit 10,9 Jahre 10,8 Jahre 0,1 Jahre
Fluktuationsquote 5,8% 4,5% 1,3%

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.
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Das Entwicklungsgesprich fordert ausgehend von
der jeweils aktuellen Aufgabe im Interesse des
Unternehmens und des Mitarbeiters sowohl die
Lwsoft skills“ als auch die ,hard skills“ (fachlich,
methodisch, digital) und entwickelt diese weiter.
Die Vernetzung von Wissen trdgt hierbei zur per-
manenten Entwicklung der Organisation bei und
gewidhrleistet die Sicherung des Spezialwissens fur
eine nachhaltige Nachfolgeplanung.

Mit diesem integrierten Ansatz in der Qualifizie-
rung und Weiterbildung wird die Vereinbarkeit von
Beruf und Familie weiterhin verbessert, was ein
Kernanliegen der Aareal Bank ist. Folgerichtig ist
das Lernangebot zu 50 % digital verftighar und
ermoglicht somit permanentes, zeit- und ortsunab-
hingiges Lernen.

Bei der Aareon wurde die Personalentwicklung
in der Covid-19-Pandemie digital fortgesetzt.
Uber ein E-Learning-Management-System wurden
Trainings zu wohnungswirtschaftlichen Themen
von der EBZ Bochum und zu Fiihrung, agilem Pro-
jektmanagement, Softskills, Kommunikation und
Gesundheit angeboten. Weitere Angebote waren:
interkulturelle Trainings, spezielle Consulting-
Schulungen sowie ein mehrmonatiges digitales
Coaching-Programm.

Sowohl in der Bank als auch bei der Aareon unter-
stutzte weiterhin ein digitales Sprachlernportal den
Ausbau der Sprach- und Kommunikationskom-

petenzen im Zuge der Internationalisierung. Dieses
in 2021 erweiterte Lernportal ermoglicht es allen

Mitarbeitern konzernweit, sich von tberall, auch von
zu Hause, und jederzeit sprachlich weiterzubilden.

Als weitere Mallnahme der Personalentwicklung
wurde unter Beteiligung der Aareal Bank und der
Aareon erneut das Cross-Mentoring-Programm
durchgefiihrt. Aufgrund der regen Nachfrage star-
teten 2021 zwei parallele Gruppen, um durch den
gezielten Austausch von Mitarbeitern aus unter-
schiedlichen Unternehmen den Wissenstransfer 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-
wuchskriften zu investieren. Aus diesem Grund
sind die Rekrutierung und die Ausbildung von Nach-
wuchskrdften ein integrativer Bestandteil unserer
nachhaltigen Nachfolgeplanung und unseres struk-
turierten Wissensmanagements. In 2021 haben wir
die Rekrutierung und die Ausbildung von Nach-
wuchskriften weiter forciert und konnten nahezu
die Hilfte der zu besetzenden Stellen mit Nach-
wuchskriften besetzen.

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. Dartiber hinaus setzt die
Aareal Bank auf die duale Berufsausbildung und
bietet eine Ausbildung zum Fachinformatiker in
Kooperation mit anderen Unternehmen in der
Region an. Es besteht eine enge Zusammenarbeit
mit Universitdten in der Region in Form von ver-
schiedenen Initiativen, die kontinuierlich ausgebaut
werden. Neben der erfolgreichen Weitergabe von
Spezialwissen und dem Einholen neuer Perspek-
tiven fihrten die dezidierten Maf3nahmen der Nach-
wuchskrafteforderung in der Aareal Bank bereits
zu einer Verringerung des Durchschnittsalters.

Die Aareon bietet neben Trainee-Programmen die
Dualen Studiengédnge ,Wirtschaftsinformatik und
,Medien, IT und Management“ sowie verschiedene
Berufsausbildungen an: Kaufmann/-frau fiir Biiro-
management, Fachinformatiker/-in fiir Anwendungs-
entwicklung bzw. Systemintegration.

Im Zuge der Nachwuchsforderung unterstttzt die
Aareon die Initiative JOBLINGE fur junge Menschen
mit schwierigen Startbedingungen. Zudem koope-
riert sie mit mehreren Hochschulen, bietet Praktika
an und fordert Studenten im Rahmen des Deutsch-
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landstipendiums an der Johannes Gutenberg-
Universitdt Mainz.

Vergiitungssystem

Neben einer festen Verglitung erhalten alle unbe-
fristet angestellten Mitarbeiter eine erfolgsorientierte
variable Verguitung. Ziel ist es, den Mitarbeitern

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

Work-Life-Balance

Im Aareal Bank Konzern wird der Unterstiitzung
der Mitarbeiter bei der Vereinbarkeit von Beruf und
Familie ein hoher Stellenwert beigemessen. Dies
wird mit einer Vielzahl gezielter Unterstiitzungs-
leistungen wie Kooperationen mit Kinderbetreuungs-
einrichtungen oder Dienstleistern zur Vermittlung
privater Kinderbetreuungslésungen, Ferienprogram-
men fiir Mitarbeiterkinder, Zurverfligungstellung
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 Angehorigen
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 abge-
schlossenen Projekts ,work4future” zahlreiche Mal3-
nahmen durchgeftihrt. Bereits 2019 wurde die
Betriebsvereinbarung fur mobiles Arbeiten umge-
setzt, die die Arbeitsflexibilitat fur die Mitarbeiter
weiter steigert. Fur die interne Kommunikation wurde
seinerzeit ein digitales Kollaborationstool eingeftihrt,

das insbesondere auch in der Covid-19-Pandemie
trotz sozialer Distanz die Mitarbeiter noch nadher
zusammengebracht hat. Unterstiitzt wurde dies von
verschiedenen Aktionen und regelmafigen Vor-
stands-Posts. Das Unternehmen ist mit dem Zertifikat
berufundfamilie ausgezeichnet. Die erste Zertifi-
zierung erfolgte bereits 2008. Im September 2021
hat Aareon zudem die Zertifizierung als attraktiver
Arbeitgeber nach dem Great Place to Work®-
Standard fur Deutschland und Frankreich erhalten.

Gesundheit

Zur Uberpriifung der Wirksamkeit und kontinuier-
lichen Verbesserung des Arbeitsschutzmanage-
ments treten jeweils implementierte Arbeitsschutz-
ausschiisse (ASA) vierteljahrlich zusammen, denen
neben unterschiedlichen Funktionstragern der
Unternehmen der jeweilige Betriebsarzt und die
Fachkrifte fur Arbeitssicherheit angehoren.

Um die Gesundheit seiner Mitarbeiter gezielt zu
schitzen 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, Emidhrung sowie psychische
Gesundheit und Entspannung. Trotz der pande-
miebedingten Einschrinkungen im Berichtsjahr
konnten erfolgreiche Formate in der Bank fortge-
fuhrt werden. Hierzu zihlten priaventive individuelle
Gesundheitsberatungen zu verschiedenen Themen-
stellungen, Betriebsarztsprechstunden mit Diagnose-
angebot, Grippeschutzimpfungen, Haut-Screenings,
Darmkrebsvorsorge sowie Ergonomieberatung am
Arbeitsplatz sowie Business-Yoga, das in digitaler
Form fortgefuihrt werden konnte. Zudem bot die
Aareal Bank im Juni und Juli allen Mitarbeitern
eine Covid-19-Schutzimpfung in Form der Grund-
immunisierung in den eigenen Raumlichkeiten an.

Im betrieblichen Gesundheitsmanagement wurden
bei der Aareon im Jahr 2021 — gerade auch vor
dem Hintergrund der Covid-19-Pandemie — zahl-
reiche MaRnahmen zur Unterstitzung der Mit-
arbeiter in einer digitalen Arbeitswelt umgesetzt.
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Die Raumkonzepte wurden entsprechend den
Anforderungen einer modernen, inspirierenden
Arbeitswelt weiterentwickelt. Viele offene Bereiche,
Nischen und Besprechungsinseln unterstitzen

die neue Form der Zusammenarbeit.

Risikobericht

Risikomanagement in der
Aareal Bank Gruppe

Die Fihigkeit, Risiken richtig beurteilen und gezielt
steuern zu koénnen, stellt eine der zentralen Kern-
kompetenzen im Bankgeschéft dar. Die Beherr-
schung des Risikos unter allen relevanten Aspekten
ist damit ein entscheidender Faktor fur den nach-
haltigen wirtschaftlichen Erfolg eines Kreditinstituts.
Diese 6konomische Motivation fir ein hoch ent-
wickeltes Risikomanagement wird fortlaufend durch
umfangreiche aufsichtsrechtliche Anforderungen
an die Risikosteuerung verstarkt.

Die Aareal Bank tberpriift regelméRig die Ange-
messenheit und Wirksamkeit ihrer Corporate-
Governance-Systeme inklusive der Risiko-Gover-
nance-Systeme. Im Rahmen der regelmifdigen
Uberpriifung des Risk Appetite Frameworks und
der Kreditrisikostrategien im ersten Quartal 2021
ergaben sich keine wesentlichen Anpassungen.

Das Risikomanagement der Aareal Bank bertick-
sichtigt auch Nachhaltigkeitsrisiken, sog. ESG-Risiken
aus den Bereichen Environmental, Social und
Governance. Unter Nachhaltigkeitsrisiken versteht
die Aareal Bank tbergreifende Risiken bzw. Risiko-
treiber, die direkt oder indirekt durch die Umwelt,
Soziales oder die Uberwachungsprozesse beeinflusst
werden. Alle wesentlichen Nachhaltigkeitsrisiken
konnten als Ausprigung bestehenden finanziellen
und nicht-finanziellen Risiken zugeordnet werden.
Entsprechend erfolgt eine Steuerung implizit im
Rahmen der jeweils zugeordneten Risikoarten. Die
ESG-Risiken sind seit 2021 Teil des Regel-Risiko-
inventurprozesses. Als wesentliche kurzfristige Risiko-
faktoren wurden physische Klimarisiken und das
transitorische Klimarisiko-Investorenverhalten be-

wertet, die auf Kredit-, Liquiditdt-, Immobilien- und
Reputationsrisiko wirken. Als wesentliche mittel-

bis langfristige Risikofaktoren kommen transitorische
Klimarisiken der Regulatorik und Technologie und
Governance-Faktoren wie betrtigerische Handlungen,
Nachhaltigkeitsmanagement und Datenschutz sowie
als ubergreifender Faktor das Kundenverhalten hinzu.

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.

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. Ergédnzend er-
folgt die Risikotiberwachung fiir diese Gesellschaften
auf Gruppenebene durch die zustindigen Kon-
trollorgane 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
folgenden Ubersicht 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 tiber 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.
Fir 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 regelmdfRig die Auslastung der Risiko-Limits



Geschaftsbericht 2021 Aareal Bank Konzern Konzernlagebericht Risikobericht 59

Gesamtverantwortung: Vorstand und Aufsichtsrat der Aareal Bank AG

Kreditausfallrisiken

Immobilienfinanzierung

Loan Markets & Syndication
Credit Risk

Credit Portfolio Management
Credit Transaction Management
Workout

Risk Controlling

Second Line of Defence NPL

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

Credit Transaction Management

Zinsanderungsrisiken im Anlagebuch
(IRRBB)

Treasury, Asset-Liability Committee

Risk Controlling
Finance & Controlling

Marktrisiken

Treasury, Asset-Liability Committee

Risk Controlling

Operationelle Risiken

Prozessverantwortliche Bereiche

Non-Financial Risks

Beteiligungsrisiken

Group Strategy

Risk Controlling
Finance & Controlling
Kontrollorgane

Immobilienrisiken

Aareal Estate AG

Risk Controlling

Geschéfts- und strategische Risiken

Group Strategy

Risk Controlling

Liquiditatsrisiken

Treasury

Risk Controlling

Prozessunabhingige Uberwachung: Revision

und berichtet tiber die Risiken. Hierbei wird der
Vorstand durch das Risk Executive Committee
(RiskExCo) unterstiitzt. Das RiskExCo erarbeitet
im Rahmen der delegierten Aufgaben Beschluss-
vorlagen und fordert die Risikokommunikation und
die Risikokultur in der Bank. Das Risikomanage-
mentsystem wird durch eine regulatorisch geforderte
Sanierungsplanung ergdnzt. Im Rahmen dieser
werden fur wesentliche Kennzahlen sowohl aus
o6konomischer als auch aus normativer Perspektive
Schwellenwerte festgelegt. Diese stellen sicher,
dass nachhaltige negative Entwicklungen an den
Mirkten mit Auswirkungen auf unser Geschiifts-
modell frihzeitig identifiziert und entsprechende
HandlungsmaRnahmen eingeleitet werden, um eine
dauerhafte Fortfihrung des Geschiftsbetriebs zu
gewdhrleisten. Die Risikotiberwachung auf Portfolio-
ebene erfolgt dabei fur die finanziellen Risiken durch
den Bereich Risk Controlling und fur die nicht finan-
ziellen Risiken durch den Bereich Non Financial
Risk. Beide Bereiche haben eine direkte Berichtlinie
an den Group Chief Risk Officer (GCRO).

Daritiber hinaus pruft die Konzernrevision (, Third
Line of Defense®) in regelmifigen Abstinden die
Aufbau- und Ablauforganisation und die Risikopro-
zesse einschlieBlich des Risk Appetite Frameworks
und beurteilt deren Angemessenheit. Zudem sehen
die internen Prozesse vor, dass die Compliance-
Funktion bei Compliance-relevanten Sachverhalten
einzubeziehen ist.

Zur effizienten Wahrnehmung seiner Kontrollfunk-
tion hat der Aufsichtsrat u.a. einen Risikoausschuss
eingerichtet, der sich insbesondere mit den Risiko-
strategien sowie mit der Steuerung und Uber-
wachung aller wesentlichen Risikoarten befasst.

Strategien

Den Rahmen fiir 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
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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 liquiditits-
seitig detaillierte Strategien fiir 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 Strate-
gien u.a. allgemeine Festlegungen fiir ein gleich-
gerichtetes Risikoverstindnis in allen Teilen der
Gruppe. Daruiber hinaus geben sie einen tbergrei-
fenden und verbindlichen Handlungsrahmen fur alle
Bereiche vor. Zur Umsetzung der Strategien bzw.
zur Gewdhrleistung der Risikotragfahigkeit wurden
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. Neben der regelmiRigen Uberpriifung und ggf.
Anpassung der Geschiftsstrategie und als Folge
dessen auch der Konzernrisikostrategie findet eine
mindestens jéhrliche unabhéngige Validierung der
Risikotragfahigkeit und der wesentlichen Risiko-
modelle statt. Hierbei wird insbesondere die Ange-
messenheit der Risikomessmethoden, der Prozesse
und der Risikolimits untersucht. Die Strategien
wurden im abgelaufenen Geschiftsjahr vom Vor-
stand verabschiedet und vom Aufsichtsrat zustim-
mend zur Kenntnis genommen.

Fir den Fall von Limit-Uberschreitungen hat die
Bank Eskalations- und Entscheidungsprozesse
definiert. Das Risk Controlling erstellt zeitnahe und
unabhingige Risikoberichte fiir das Management.
Die Aareal Bank Gruppe verfiigt Giber ein dezentra-
les Internes Kontrollsystem (IKS), d.h., die jeweiligen
Kontrollmafinahmen 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
(Erfillung 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 sowohl
an den Vorstand als auch an den Aufsichtsrat be-
richtet. Im Falle von Auffilligkeiten bzw. Verstof3en
sind in Abhéngigkeit von der Schwere des Ver-
gehens der Vorstand und ggf. der Aufsichtsrat um-
gehend in Kenntnis zu setzen, sodass geeignete
MaRnahmen beziehungsweise Priifungshandlungen
frihzeitig eingeleitet werden kdnnen.

Risikotragfahigkeit und Limitierung

Die Risikotragfahigkeit im Rahmen des bank-
internen Prozesses zur Sicherstellung der ange-
messenen Kapitalausstattung (ICAAP) stellt eine
entscheidende Determinante ftir die Ausgestaltung
des Risikomanagements dar. Zur Sicherstellung
der jederzeitigen Risikotragfihigkeit verfolgt die
Aareal Bank Gruppe einen dualen Steuerungs-
ansatz, der zwei komplementdre Perspektiven,
namentlich die normative und die 6konomische
Perspektive, umfasst.

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

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



Geschaftsbericht 2021 Aareal Bank Konzern

Konzernlagebericht Risikobericht

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. Zusétzlich erfolgt
eine Planung der Bilanzstruktur und der wesent-
lichen aufsichtsrechtlichen Kennziffern sowie
weiterer interner Steuerungsgrof3en.

Im Rahmen des Planungsprozesses des Aareal Bank
Konzerns erfolgten auch die laufende Uberwachung
der SteuerungsgroRen und die Uberpriifung der
Einhaltung der Limits der normativen Perspektive.
Dies erfolgt sowohl im eigentlichen Planungspro-
zess als auch innerhalb der unterjdhrigen Anpas-
sungen der Konzernplanung. Bei den tiberwachten
und limitierten SteuerungsgrofRen der normativen
Perspektive handelt es sich um verschiedene auf-
sichtsrechtliche 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. Die
Verfahren und Methoden sind Teil des aufsichtlichen
Uberprifungsprozesses (SREP) und werden ver-
wendet, um mogliche 6konomische Verluste zu

identifizieren, zu quantifizieren und mit internem
Kapital zu unterlegen.

Das interne Kapital dient im Rahmen der 6kono-
mischen Perspektive als risikotragende Komponente.
Innerhalb der Aareal Bank Gruppe dient das aktu-
elle regulatorische Kernkapital (Tier | Capital) als
Ausgangsgrofie fir die Bestimmung der 6kono-
mischen Risikodeckungsmasse. Das zur Verfligung
stehende interne Kapital umfasst demnach das
harte Kernkapital (CET1), ergdnzt um das zusitzliche
Kernkapital (AT I). Erginzungskapital sowie Plan-
ergebnisse, welche im Risikobetrachtungszeitraum
anfallen, werden nicht berticksichtigt.

Der wertorientierte Ansatz der konomischen
Perspektive verlangt dartiber hinaus, dass am
regulatorischen 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 Haltedauer
fur die Risikomodelle im Rahmen der 6konomischen

Risikotragfahigkeit Aareal Bank Gruppe (6konomische Perspektive des ICAAP)

31.12.2021 31.12.2020

Mio. €

Kernkapital (T1 nach Basel Ill) 2.622 2.586
6konomische Anpassungen -20 -61
Risikodeckungsmasse 2.602 2.525
Auslastung der Risikodeckungsmasse

Kreditausfallrisiken 574 637
Zinsénderungsrisiken im Anlagebuch (IRRBB) 136 68
Marktrisiken 373 415
Operationelle Risiken 93 102
Beteiligungsrisiken 62 35
Immobilienrisiken 79 76
Geschéafts- und strategische Risiken 58 36
Summe Auslastung 1.375 1.369
Auslastung in % der Risikodeckungsmasse 53 % 54%
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Perspektive nimmt der Aareal Bank Konzern durch-
gingig 250 Handelstage an. Soweit die Risikomes-
sung auf der Basis von quantitativen Risikomodellen
erfolgt, liegt den verwendeten Risikoparametern
ein einheitlicher Beobachtungszeitraum von min-
destens 250 Handelstagen bzw. mindestens einem
Jahr zugrunde. Die Uberpriifung der Angemessen-
heit der Modellannahmen erfolgt im Rahmen der
unabhingigen Validierung der entsprechenden
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
fur eine additive Verkntipfung entschieden, d.h.,
es werden keine risikomindernden Korrelationen
angesetzt. Soweit die Risikomessung im Rahmen
der Risikotragfihigkeitsberechnung auf Basis
quantitativer Risikomodelle erfolgt, haben wir
dieser Berechnung ein Konfidenzniveau in Hohe
von 99,9 % zugrunde gelegt.

Die risikoartenspezifischen Limits werden so fest-
gelegt, dass die 6konomische Risikodeckungsmasse
abzuglich eines Risikopuffers nicht tiberschritten
wird. Der Puffer soll nicht explizit limitierte Risiken

abdecken und zur Absorption von sonstigen
Schwankungen des internen Kapitals im Zeitablauf
dienen. Die Festlegung der einzelnen Limits erfolgt
auf Basis der bestehenden Risikopositionen sowie
der historischen Auspragungen 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 Geschéftsentwicklung
sowie fur tibliche Marktschwankungen ausreichend
bemessen ist.

Die Auslastung der Einzellimits ftr 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
festzustellen.

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

Fur den Bereich der Uberwachung der Zahlungs-
fahigkeit der Bank (Liquiditdtsrisiko im engeren
Sinne) ist das Risikodeckungspotenzial kein geeig-
netes Mal} zur Beurteilung der Risikotragfahigkeit.

Entwicklung der Auslastung der Risikodeckungsmasse im Jahresverlauf 2021
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Im Rahmen des bankinternen Prozesses zur Sicher-
stellung einer angemessenen Liquiditatsaus-
stattung (ILAAP) haben wir zur Steuerung und
Uberwachung dieser Risikoart spezielle Steuerungs-
instrumente entwickelt, die im Abschnitt ,Liquidi-
tatsrisiken ndher beschrieben werden.

Stresstesting

Ein Kernelement unseres Risikomanagementsystems
ist die Durchfiihrung und Analyse von Szenario-
betrachtungen in allen Perspektiven innerhalb des
ICAAP und des ILAAP. Hierbei fuhren wir fur alle
wesentlichen Risiken sowohl historische als auch
hypothetische Stresstests durch. Um auch das
Zusammenspiel einzelner Risikoarten beurteilen
zu konnen, haben wir risikoartentbergreifende
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 aktuelle
Entwicklungen, u.a. abgeleitet aus politischen
Entwicklungen, kombiniert mit deutlichen makro-
okonomischen Verschlechterungen. Durch die
implementierte Stresstestmethodik werden die
Auswirkungen etwaiger Risikokonzentrationen mit-
beriicksichtigt. Die Stressszenarien werden sowohl
in der 6konomischen als auch der normativen Pers-
pektive betrachtet und die entsprechenden Wech-
selwirkungen, d.h. 6konomische Risiken, die sich
normativ im Betrachtungshorizont materialisieren
konnen, werden entsprechend in der normativen
Perspektive einbezogen, sollten sie hierin nicht aus-
reichend abgedeckt sein. Derzeit arbeitet die Bank
daran, Klimarisiken in das Stresstesting zu integrieren.
Die Integration wird in 2022 abgeschlossen sein.

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

Kreditgeschaft
Funktionstrennung und Votierung

Die Aufbauorganisation und die Geschiftspro-
zesse der Aareal Bank Gruppe berticksichtigen die

aufsichtsrechtlichen 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 Markt-
folgebereiche bis einschlieRlich 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 zielge-
richtetes Risikoreporting auf Portfolioebene sicher-
zustellen.

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

Bei der Einrichtung von Kontrahenten-, Emittenten-
und Lidnderlimits wird das Marktfolgevotum durch
das RiskExCo verantwortet. Dieses hat die betreffen-
den 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 Kredit-
gewdhrung und Kreditweiterbearbeitung, fur die-
jeweils Kontrollprozesse existieren. Ftir Kredite mit
erhohten Risiken existieren erganzende Prozesse
zur Intensivbetreuung, Problemkreditbearbeitung
und gegebenenfalls Risikovorsorge. Entsprechende
Bearbeitungsgrundsétze sind im standardisierten
Regelwerk der Bank festgelegt. RegelmiRig werden
die fur das Adressenausfallrisiko eines Kreditengage-
ments bedeutsamen Aspekte herausgearbeitet und
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beurteilt. Branchen- und gegebenenfalls Lander-
risiken werden mitberiicksichtigt. 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 jihrlich,
abhidngig vom Risiko kommen gegebenenfalls
auch deutlich kiirzere Uberprufungszeitriume zum
Tragen. Die Konditionengestaltung wird ebenfalls
durch die Risikoeinschitzung beeinflusst.

Fur den Fall, dass Limits Gberschritten werden bzw.
sich einzelne Risikoparameter negativ entwickeln,
sind in den Organisationsrichtlinien entsprechende
Verfahren zur Eskalation und zur weiteren Vorge-
hensweise festgelegt. Dies betrifft z. B. MaRnahmen
zur Sicherheitenverstirkung bis hin zur Uberpriifung
eines eventuellen Risikovorsorgebedarfs.

Verfahren der Fritherkennung 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 Friiherkennung
von Risiken dienen insbesondere der rechtzeitigen
Identifizierung von Kreditnehmern bzw. der Engage-
ments, bei denen sich erhohte Risiken abzuzeich-
nen beginnen. Dazu uberpriifen wir die einzelnen
Kreditengagements und die hieran Beteiligten (z.B.
Kreditnehmer, Biirgen) grundsitzlich regelmiRig
wihrend der gesamten Kreditlaufzeit anhand quanti-
tativer und qualitativer Faktoren. Dies erfolgt u. a.
mittels der Instrumentarien Regelmonitoring und
internes Rating. Dabei hingt die Intensitat 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 Ergidnzung zu den eingesetzten Verfahren zur
Friherkennung 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-
einzelfillen. Daneben unterliegt jedes risikoauffillige
rating-pflichtige Kreditengagement der Mitwirkung
des CRC. Das CRC entscheidet insbesondere tber
die Austubung von Ermessensspielrdumen bei der
Klassifizierung in Normal-, Intensiv- oder Problem-
kreditbetreuung und Freigabe von Aktionsplanen.
Durch die interdisziplindre Zusammensetzung des
CRC wird der Know-how-Transfer untereinander
verstarkt. Covid-19-bedingte vertragliche Malnah-
men wie das Aussetzen bestimmter Vereinbarungen,
Tilgungsaussetzungen oder Liquiditétslinien werden
regelméfig an den Vorstand berichtet und eng
Gberwacht.

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

Eine wesentliche Rolle spielt in diesem Zusammen-
hang das proaktive Management der Kundenbin-
dung. Hierunter verstehen wir das frihzeitige Zu-
gehen auf einen Kunden mit dem Ziel, gemeinsame
Losungen fir 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 Risikoklassifizierungs-
verfahren fiir die erstmalige bzw. die turnusmafige
oder anlassbezogene Beurteilung der Adressen-
ausfallrisiken genutzt. Die Verantwortung fur die
Entwicklung, Qualitat und Uberwachung der An-
wendung der Risikoklassifizierungsverfahren sowie
die jahrliche Validierung liegen in zwei getrennten
voneinander unabhingigen Bereichen auf3erhalb
des Markts.
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Die auf Basis der internen Risikoklassifizierungs-
verfahren ermittelten Ratings bilden einen integralen
Bestandteil der Genehmigungs-, Uberwachungs-
und Steuerungsprozesse der Bank.

Immobilienfinanzierungsgeschaft

Fur das groBvolumige gewerbliche Immobilien-
finanzierungsgeschift setzt die Bank ein zweistufiges
Risikoklassifizierungsverfahren ein, das auf die
speziellen Anforderungen dieses Geschiéfts 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.

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

In einem zweiten Schritt schlie3t 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, Abschlidge vorgenommen bzw. Erl6s-
quoten in Anrechnung gebracht. Bei inldndischen
Immobilien nutzt die Bank Erlésquoten aus einem
bankibergreifenden Daten-Pooling, wihrend bei
ausldndischen Immobilien die Erl6squoten aufgrund
der geringen Anzahl an Verwertungsverfahren
statistisch abgeleitet werden.

Die PD- und LGD-Verfahren werden dabei fur
bilanzielle Zwecke auch fir die Bestimmung
modellbasierter Risikovorsorge verwendet. Hin-
sichtlich der im Rahmen der LGD des Einzelfalls
zu berticksichtigenden Szenariobetrachtungen

haben wir tiber den tblichen Prozess auf einen
aktualisierten Szenariomix abgestellt. Dieser wahr-
scheinlichkeitsgewichtete Szenariomix reflektiert
die Unsicherheiten der weiteren Entwicklung

der Covid-19-Pandemie und ergédnzt unser Basis-
szenario (,swoosh“) um abweichende Entwick-
lungen tber einen Betrachtungszeitraum von drei
Jahren.

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

Finanzinstitute

Mithilfe des internen Rating-Verfahrens fiir 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 Bewertung
der relevanten Kennzahlen und unter Einbezie-
hung von Expertenwissen erfolgt die Zuordnung
der Finanzinstitute zu einer Rating-Klasse.

Staaten und Kommunen

Durch die Aareal Bank Gruppe werden zudem
interne Rating-Verfahren fir Staaten und die Gruppe
der Regionalregierungen, Gebietskorperschaften
und sonstige offentliche Stellen verwendet. Die
Zuweisung eines Kunden zu einer Rating-Klasse
erfolgt dabei anhand eindeutig definierter Risiko-
faktoren (z.B. der fiskalischen Flexibilitdt oder der
Verschuldung). Weiterhin flieRt auch das Experten-
wissen 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.
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Handelsgeschaft

Funktionstrennung

Beim Abschluss sowie bei der Abwicklung und
(berwachung 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.

Im Einzelnen sind die Zustidndigkeiten wie folgt
zugeordnet:

Fur die Risikosteuerung und den Abschluss von
Handelsgeschiften im Sinne der MaRisk ist der
Bereich Treasury zustdndig. Treasury betreibt das
Aktiv-Passiv-Management und steuert die Markt-
preis- und Liquiditatsrisiken der Bank. Daruber
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 zustdandigen Vorstandsmitglied, dem Leiter
Treasury sowie weiteren vom Vorstand benannten
Mitgliedern besetzt.

Die Kontrolle und die Bestdtigung der Handels-
geschifte gegentiber dem Kontrahenten sowie die
Geschéftsabwicklung obliegen dem Bereich Credit
Transaction Management. Dieser prift dartber
hinaus die Marktgerechtigkeit der abgeschlossenen
Geschifte. AuRerdem ist Credit Transaction Manage-
ment zustindig fur die juristische Beurteilung
von Individualvertrigen und von neuen Standard-/
-Rahmenvertragen.

Fur die Beurteilung des Adressenausfallrisikos
werden simtliche Kontrahenten/Emittenten im
Handelsgeschiaft turnusmiRig oder anlassbezogen
einem Rating unterzogen. Das Rating bildet einen
wichtigen Indikator fur die Festsetzung des kon-
trahenten-/emittentenbezogenen Limits.

Der Bereich Risk Controlling ist fur die Identifizie-
rung, Quantifizierung und Uberwachung der
Marktpreis-, Liquiditits- und Adressenausfallrisiken
aus Handelsgeschiften zustindig. Darliber hinaus
stellt das Risk Controlling eine zeitnahe und unab-
hédngige 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 Bestdnde sicher-
zustellen. Die Uberwachungs- und Reportingfunk-
tion erstreckt sich auf die Anwendung addquater
Risikomesssysteme, die Ableitung von Limitsystemen
sowie darauf, das Gesamtrisiko aus Handelsge-
schiften der Aareal Bank Gruppe in seinem Umfang
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 Féllen eine
Einbindung des RiskExCo. Prozesse und Systeme
sind zudem darauf ausgerichtet, neue Produkte
schnell und angemessen in die Risikotiberwachung
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 betref-
fenden Fachbereichen der Bank das weitere Vor-
gehen festgelegt.

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

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. Darliber hinaus gibt sie den
Ubergreifenden und verbindlichen Handlungsrahmen
fur 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
ESG-Kriterien mit ein, um die nachhaltige Wert-
haltigkeit der Objekte zu beurteilen. Der dazuge-
horige Prozess wird von der Geschiftsleitung an-
gestolRen und durch den Bereich Risk Controlling
unterstiitzt. Dieser unterbreitet der Geschiftsleitung
einen mit allen Bereichen abgestimmten Vorschlag,
Die verabschiedete Kreditrisikostrategie wird an-
schlieend 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-
dnderten Bedingungen angepasst.

Risikomessung und -liberwachung

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

Der maligebliche Grundsatz fur 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 Port-
folioebene alle wesentlichen Risiken identifiziert,
quantifiziert, iiberwacht und ein zielgerichtetes
Risikoreporting sichergestellt.

In der Aareal Bank werden auf das jeweilige
Geschift angepasste unterschiedliche Risikoklassi-
fizierungsverfahren fir die erstmalige bzw. die
turnusmiRige 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
regelmiBigen Uberpriifungs- und Anpassungspro-
zess unterzogen. Die Verantwortung ftr die Ent-
wicklung, die Qualitit und die Uberwachung der
Anwendung der Verfahren liegt auRerhalb der Markt-
bereiche.

Vor dem Hintergrund der Covid-19-Pandemie liegt
im Moment ein besonderes Augenmerk auf den
volkswirtschaftlichen Prognosen. Bei der fortlau-
fenden Uberpriifung orientieren wir uns auch an
den Projektionen der EZB ergidnzend zu unseren
tblichen Datenprovidern. Gleichwohl sind die
Schétzunsicherheiten aktuell deutlich hoher als
blich, da es kein vergleichbares Ereignis in der
nidheren Vergangenheit gab und insoweit Daten
und Erfahrungswerte fehlen.

Zur Messung, Steuerung und Uberwachung der
Konzentrations- und Diversifikationseffekte auf
Portfolioebene nutzen wir zwei verschiedene Kredit-
risikomodelle. Diese werden zur operativen Steue-
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rung um Limits auf Einzel- und Subportfolioebene
erginzt. Auf Basis dieser Instrumente werden die
Entscheidungstriger der Bank regelmiRig tiber

die Entwicklung und den Risikogehalt des Immo-
bilienfinanzierungsgeschifts und des Geschifts
mit Finanzinstituten informiert. Durch die Nutzung
entsprechender Modelle konnen insbesondere
auch Rating-Anderungen und Korrelationseffekte
in die Beurteilung der Risikokonzentrationen ein-
bezogen werden.

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

31.12.2021

Nicht rating-pflichtiges
Geschéft* 0,3 Mrd. €

Forderungen an Finanz-
institute 2,7 Mrd. €

Forderungen
an Staaten und
Kommunen
7,0Mrd. €

Rating-pflichtiges
gewerbliches Immobilien-
finanzierungsgeschéft
30,1 Mrd. €

*Inklusive Privatkundengeschéft
der ehemaligen Westimmo

Bilanzielles und auBerbilanzielles Geschaft (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-
finanzierungsgeschéft
28,1 Mrd. €

*Inklusive Privatkundengeschéft
der ehemaligen Westimmo

Im Rahmen der prozessorientierten Einzelkredit-
tiberwachung werden verschiedene Instrumente
der laufenden Engagementbeobachtung einge-
setzt. Hierbei handelt es sich neben den bereits
beschriebenen Instrumenten z.B. um die Rating-
Kontrolle, die Riickstandskontrollen sowie um die
regelmafRige Einzelanalyse der groRten Engage-
ments. Die Intensitdt 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
benotigten Liquiditat stellten unsere Kunden und
Sponsoren aus ihren eigenen Mitteln zur Verfu-
gung. Daneben wurden auch Mittel aus staatlichen
Hilfspaketen verwendet und einige wenige Kunden
reduzierten ihre Engagements. Der Bruttobuchwert
des bilanziellen Kreditgeschéfts unter gesetzlichen
Moratorien betrug 4 Mio. €. Der Bruttobuchwert
des bilanziellen Kreditgeschifts von Covid-19-be-
dingten Forbearance-Mal3nahmen betrug 6,6 Mrd. €.

Neben den bestehenden Prozessen wurden fir
die von der Covid-19-Pandemie besonders be-
troffenen Portfolios wie Einzelhandel, Hotel und
Studentenwohnheime zusitzliche MaRnahmen
umgesetzt. Unabhédngig von LiquiditdtsmaRnahmen
wurden die Portfolios einer besonderen Beobach-
tung unterzogen. Dazu gehorten Ad-hoc-Wert-
Gberprifungen der finanzierten Objekte, die zuneh-
mend mit externen Wertgutachten unterlegt wurden.
Der Rhythmus fiir das Regelmonitoring und das
interne Rating, die auch einen detaillierten Soll-/
Ist-Abgleich des Business Plans beinhalten, wurde
auf einen halbjdhrlichen Turnus angepasst. Das
CRE Credit Risk Committee wurde eng in die Be-
urteilung und Bewertung sdmtlicher Kredit- und
Monitoring-Entscheidungen eingebunden. Fur die
betroffenen Portfolien wurde ein separates Reporting
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mit Nachverfolgung auf Einzelfallebene und den
kreditrelevanten Informationen aufgebaut, um
auch aus Portfoliosicht friihzeitig geeignete Maf3-
nahmen ableiten zu kénnen.

Bei der bilanziellen Abbildung dieser MaRnahmen
haben wir uns an den Empfehlungen des IASB und
maldgeblicher Aufsichtsbehdrden wie der EBA, der
EZB und der ESMA mit dem Ziel orientiert, eine

realistische Einschétzung zu den erwarteten Ver-

lusten abzugeben. Eine Intensivbetreuung fihrt zur
Risikovorsorgebildung in Hohe des erwarteten Kredit-
verlusts fur die gesamte Restlaufzeit des Finanzinstru-
ments (Stage 2). Gleiches gilt fiir Finanzierungen,

fur die eine Forbearance-MaRnahme gewihrt wird.

In den folgenden Tabellen werden die Brutto-
buchwerte von bilanziellem und auf3erbilanziellem
Kredit-, Geld- und Kapitalmarktgeschift nach

Rating-Klassen und Risikovorsorgestufen (Stages)
in Ubereinstimmung mit dem Kreditrisikomanage-
ment auf Gruppenebene dargestellt. Die Auswir-
kungen der Covid-19-Pandemie haben im histo-
rischen Vergleich zu einer Erh6hung des Stage-2-
Bestands geftihrt. Die Darstellung erfolgt gemaf3
internen Ausfallrisiko-Rating-Klassen der Aareal
Bank Gruppe. Die Ausfalldefinition richtet sich nach
der fur die Steuerung relevanten Ausfalldefinition
gemdR Art. 178 CRR.

Die monatliche Berichterstattung enthilt die wesent-
lichen Aspekte der Kreditrisiken und wird mindes-
tens vierteljahrlich entsprechend den regulatorischen
Anforderungen um Detailinformationen zur Ent-

wicklung des Kreditportfolios, z.B. nach Lindern,

Objekt- und Produktarten, Risikoklassen und Sicher-
heitenkategorien, ergénzt. Dies erfolgt unter beson-
derer Berticksichtigung von Risikokonzentrationen.

Bilanzielles rating-pflichtiges gewerbliches Immobilienfinanzierungsgeschaft

31.12.2021 31.12.2020

Stage 1 Stage 2 Stage 3 fvpl”  Gesamt Stage 1 Stage 2 Stage 3 fvpl”  Gesamt
Mio. €
Klasse 1 = = = = - - - - - -
Klasse 2 116 = = = 116 73 - - - 73
Klasse 3 203 3 - - 206 249 4 - - 253
Klasse 4 694 - - - 694 1.142 - - - 1.142
Klasse 5 3.602 105 - 160 3.867 3.684 9 - 249 3.942
Klasse 6 4.800 185 - 138 5.123 3.920 426 - 184 4.530
Klasse 7 4.337 331 - 67 4.735 2.991 297 - 253 3.541
Klasse 8 3.034 1.158 - 82 4.274 3.140 574 - 38 3.752
Klasse 9 1.004 2.545 - 48 3.597 2.565 1.271 - 14 3.850
Klasse 10 908 3.366 - 39 4.313 707 2.961 - 17 3.685
Klasse 11 38 731 - - 769 453 514 - - 967
Klasse 12 - 77 - - 77 1 16 - - 17
Klasse 13-15 = 74 = = 74 - - - - -
Ausgefallen - - 1.503 64 1.567 - - 1.547 95 1.642
Gesamt 18.736 8.575 1.503 598 29.412 18.925 6.072 1.547 850 27.394

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

31.12.2021 31.12.2020

Stage 1 Stage 2 Stage 3 L REENCEET I Stage 1 Stage2  Stage 3 fvpl?  Gesamt
Mio. €
Klasse 1-3 = = = = - - - - - -
Klasse 4 8 — — — 8 29 - - - 29
Klasse 5 157 = = = 157 69 - - 10 79
Klasse 6 70 - - - 70 168 - - - 168
Klasse 7 102 - - - 102 87 0 - 14 101
Klasse 8 15 9 = = 24 123 9 - - 132
Klasse 9 113 47 - - 160 158 41 - - 199
Klasse 10 65 66 - - 131 12 80 - - 92
Klasse 11 23 8 - - 31 30 11 - - 41
Klasse 12-15 = 1 - - 1 - - - - -
Ausgefallen - - 6 - 6 - - 1 5 6
Gesamt 553 131 6 - 690 676 141 1 29 847

" fvpl = fair value through profit and loss (Bewertung zum beizulegenden Zeitwert nach IFRS);
Kreditzusagen flr zur Syndizierung vorgesehene Darlehensteile
Bilanzielle Forderungen an Finanzinstitute
31.12.2021 31.12.2020

Stage 1 Stage 2 Stage 3 fvpl”  Gesamt Stage 1 Stage 2 Stage 3 fvpl”  Gesamt
Mio. €
Klasse 1 619 = = = 619 853 - - - 853
Klasse 2 160 = = = 160 213 - - - 213
Klasse 3 373 - - - 373 26 - - - 26
Klasse 4 212 - - - 212 108 - - - 108
Klasse 5 21 - - - 21 48 - - - 48
Klasse 6 93 - - - 93 26 - - - 26
Klasse 7 708 = = = 708 677 - - - 677
Klasse 8 424 3 = = 427 320 - - - 320
Klasse 9 30 — — — 30 - - - - -
Klasse 10 27 - - - 27 33 - - - 33
Klasse 11-18 = = = = - - - - - -
Ausgefallen - - - - - - - - - -
Gesamt 2.667 3 - - 2.670 2.304 - - - 2.304

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

31.12.2021 31.12.2020

Stage 1 Stage 2 Stage 3 L REENCEET I Stage 1 Stage2  Stage 3 fvpl?  Gesamt
Mio. €
Klasse 1 3.400 = = = 3.400 3.622 - - 3.622
Klasse 2 1.777 - - - 1.777 1.674 - 26 1.700
Klasse 3 656 - - - 656 778 - 62 840
Klasse 4 69 - - - 69 76 - - 76
Klasse 5 64 = = = 64 36 - - 36
Klasse 6 1 = = = 1 177 - - 177
Klasse 7 187 - - - 187 151 - - 151
Klasse 8 0 — — — 0 1 - - 1
Klasse 9 620 186 - - 806 404 556 - 960
Klasse 10-20 = = = = - - - - -
Ausgefallen - - - - - - - - -
Gesamt 6.774 186 - - 6.960 6.919 556 88 7.563

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

Handelsgeschifte werden nur mit Kontrahenten
abgeschlossen, fiir 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, gewidhrte Kredite
Giberwiegend bis zum Laufzeitende auf der Bilanz zu
halten, wobei Exit-Mallnahmen gezielt zur aktiven
Portfolio- und Risikosteuerung zum Einsatz kom-
men.

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.

Kreditrisikominderung

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

Die Aareal Bank als international tatiger 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 rich-
tet sich im Regelfall nach der Wertermittlung eines
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Gutachters und wird intern plausibilisiert. Sollte
eine abweichende Einschidtzung vorgenommen
werden, so muss dies schriftlich erldutert werden.
Der von der Bank festgesetzte Beleihungswert darf
jedoch nicht tiber dem vom unabhidngigen 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 entsprechender
Sicherheiten hat die Bank detaillierte Regelungen
erlassen.

Als weitere Standardsicherheit werden durch die
Bank Gewihrleistungen (Burgschaften/Garantien)
und finanzielle Sicherheiten (Wertpapiere, Aus-
zahlungsanspriiche etc.) akzeptiert. Der Sicherheiten-
wert einer hereingenommenen Biirgschaft/Garan-
tie bestimmt sich nach der Bonitit des Biirgen/
Garanten. Die Bank differenziert an dieser Stelle
zwischen ,Kreditinstituten/der 6ffentlichen Hand“
und ,Sonstigen Biirgen®“. Bei finanziellen Sicher-
heiten wird in Abhingigkeit der Sicherheitenart ein
Sicherheitenwert bestimmt. Generell werden bei der
Bewertung von Gewdhrleistungen 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 Sicher-
heitenwert negativ beeinflussen. Dartiber hinaus
stellt die Bank sicher, dass Valutierungen erst nach
Einhaltung der vereinbarten Auszahlungsvoraus-
setzungen erfolgen. Die Sicherheiten werden mit
allen wesentlichen Angaben im zentralen Kredit-
system der Bank erfasst.

Kreditrisikominderung von
Handelsgeschaften

Zur Reduzierung des Adressenausfallrisikos im
Handelsgeschift der Aareal Bank enthalten die von

der Bank verwendeten Rahmenvertrige ftr Finanz-
termingeschifte” und Rahmenvertrige fir Wert-
papierpensionsgeschifte (Repos) verschiedene
Kreditrisikominderungstechniken in Form von gegen-
seitigen 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 sdmtlicher 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
wirksam und durchsetzbar sein. Das wiederum
heilt, dass die betroffenen Rechtsordnungen das
Prinzip des einheitlichen Vertrags anerkennen
missen, das die saldierte Forderung vor dem an-
sonsten drohenden Zugriff des Insolvenzverwalters
schiitzt.

Insbesondere das Close-out Netting ist mit (inter-
nationalen) Rechtsrisiken behaftet. Die Bank prift
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 Vertrags-
partners sowie individuelle Vertragsergédnzungen
unter Verwendung einer fur diese Zwecke entwi-
ckelten Datenbank ausgewertet. So entscheidet die
Bank fur jedes Einzelgeschift, ob es ,nettingfahig”

" 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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ist. Die Bank bedient sich berticksichtigungsfihiger
zweiseitiger Aufrechnungsrahmenvereinbarungen
im Sinne der CRR bei allen Geschiften mit Finanz-
instituten, wobei in den meisten Féllen zusétzliche
Besicherungsvereinbarungen bestehen, die das
jeweilige 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 Abhdngigkeit vom Kon-
trahenten ,,Zahlungs-“ bzw. ,Lieferungs-Netting*
vorgenommen. Grundsitzlich beinhalten auch die
Rahmenvertrage 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 tiber zentrale Gegenparteien.
Als solche fungieren fur 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 einschlie3lich 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 téglich gestellt.

Einzelne Sicherheitenvereinbarungen enthalten
Regelungen zu erhohten Sicherheitenleistungen
bei relevanten Herabstufungen einer Vertrags-
partei.

Landerrisiken

Unser ganzheitlicher Ansatz im Risikomanage-

ment umfasst u.a. auch die Messung und Uberwa-
chung von Lidnderrisiken. Dabei definieren wir das
Linderrisiko als das Ausfallrisiko eines Staats oder

staatlicher Organe sowie als die Gefahr, dass ein
zahlungswilliger und -fahiger Kontrahent infolge
staatlicher MaRnahmen seinen Zahlungsverpflich-
tungen nicht nachkommen kann, da er in der
Moglichkeit beschridnkt 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 Ldnderrisiko-
einschitzung durch die Geschiftsleitung der Bank
festgelegt. Die fortlaufende Uberwachung der
Ldnderlimits und deren Auslastung sowie das
periodische Reporting obliegen dem Bereich Risk
Controlling.

In der folgenden Grafik sind aus Linderrisikosicht
die Lander-Exposure (Forderungen und auf3er-
bilanzielle Verpflichtungen) im internationalen
Geschidft zum Jahresende dargestellt. Die Zuord-
nung der Linder-Exposure erfolgt fiir das Immo-
bilienkreditgeschift nach der Belegenheit der als
Sicherheit dienenden Immobilie. Falls eine Forde-
rung nicht durch eine Immobilie besichert wird,
erfolgt die Zuordnung tber das Sitzland des Kredit-
nehmers. Sowohl das Immobilienkreditgeschift
als auch die Aktivitdten der Treasury schlagen sich
hier nieder.

Anteil Lander-Exposure im internationalen Geschaft
in %

Osterreich 2,3%

Schweden 3,0% Finnland 2,2 %

Supranational 3,4 % \

USA 24,1 %
Polen 4,4 % ’

Niederlande 4,5 %

Kanada 4,7 % .
Spanien 5,3 % -

[talien 5,9%' . .
‘ GroBbritannien 17,0 %
Sonstige 10,4 %

Frankreich 12,8 %
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Anteil Lander-Exposure im internationalen Geschaft .
in % 31.12.2020

Risiken resultierend aus expliziten und
impliziten Optionen (Option Risk),
Osterreich 2,4 %

e Risiken basierend auf der gednderten Bewertung

Schweden 3,1% der Pensionsverpflichtungen (Pension Risk),

Finnland 2,2 %

Polen 3,3% \

Risiken aus den Wertschwankungen des Fonds-
vermogens (Fonds Risk) und

USA 25,2% ®
Supranational 4,0 %

Niederlande 4,5 %

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

Kanada 4,7 %

Spanien 5,7 % -
ltalien 8,5 %‘. l

Sonstige 9,7 %
Frankreich 11,0%

Risikomessung und -iiberwachung
GroBbritannien 15,7 %
Die fur Treasury und die Risikotiberwachung
zustdndigen Vorstandsmitglieder werden téglich
durch Risk Controlling tiber die Risikoposition und
die barwertigen Auswirkungen aus dem Eingehen
von Zinsdnderungsrisiken im Anlagebuch unter-
richtet (Economic-Value-of-Equity-Sicht). Dies wird

Zinsdnderungsrisiken im Anlagebuch
Definition

Unter Zinsanderungsrisiken im Anlagebuch
(Interest Rate Risk in the Banking Book = IRRBB)
werden die Risiken zinssensitiver Instrumente des
Anlagebuchs verstanden, die mit 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 Cash-
flows bzgl. der allgemeinen Zinskurve (Zins-
strukturkurvenrisiko bzw. Yield Curve Risk),

e Risiken aus sich mit Zinsen verindernden
Cashflows bezogen auf die Spreads zur allge-
meinen Zinskurve (Basis Risk),

monatlich ergdnzt um einen Ausweis moglicher
Planabweichungen der Ertrdge beim Eintreten
adverser Zinsszenarien (Earning-Sicht). Die fur die
Messung potenzieller Planabweichungen zugrunde
gelegten Zinsszenarien umfassen schockartige
Zinserh6hung und -senkung sowie zeitabhdngige
Erhohungen und Senkungen der dem geplanten
Zinsertrag zugrunde gelegten Zinsprognose.

Das barwertige VaR-Konzept hat sich als die
wesentliche Methode zur Messung der 6konomi-
schen Zinsdnderungsrisiken im Anlagebuch etabliert.
Der VaR quantifiziert das Risiko als Verlust, der
innerhalb eines bestimmten Zeitraums mit einer
vorgegebenen Wahrscheinlichkeit nicht Giberschrit-
ten 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 téglich ftir den Kon-
zern bestimmt. Hierbei werden die im VaR-Modell
verwendeten statistischen Parameter auf Basis eines
Inhouse-Datenpools lber einen Zeitraum von
250 Tagen ermittelt. Mit einer Sicherheitswahr-
scheinlichkeit von 99,9 % wird das Verlustpotenzial
nach der 6konomischen Perspektive bestimmt.
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Die VaR-Berechnung basiert naturgemif auf
Annahmen tber die zuktinftige Entwicklung der
Geschifte und der damit verbundenen Cashflows.
Zu den zentralen Annahmen zihlt die Berlicksich-
tigung von Sichteinlagen und Kundigungsgeldern,
die wir in Hohe des historisch beobachteten Boden-
satzes fur einen Zeitraum von bis zu zehn Jahren,
im Durchschnitt 2,75 Jahre, in die Berechnung
einbeziehen. Kreditgeschifte werden mit ihrer
Zinsbindungsfrist (Festzinsgeschifte) bzw. mit dem
Zeitraum der erwarteten Laufzeit (variable Geschifte)
berticksichtigt. Das Eigenkapital des Aareal Bank
Konzerns flie3t nicht als separate Passivposition
risikomindernd in die VaR-Berechnung ein. Dies
fihrt tendenziell zu einem erhdhten VaR-Ausweis
und unterstreicht damit unser Ziel, einen konserva-
tiven Ansatz unserer Risikomessung zu verfolgen.

Ergénzend hierzu und in Einklang mit den EBA-Leit-
linien zur Steuerung des Zinsanderungsrisikos bei
Geschiften des Anlagebuchs (EBA/GL/2018/02)
wird die Verdnderung des Nettozinsertrags in den
relevanten Zinsschockszenarien ermittelt. Der Netto-
zinsertrag stellt die Differenz aus den Zinsertragen
und Zinsaufwédnden aller zinstragenden Aktiva
und Passiva des Bankbuchs einschlieRlich Derivate
und auf3erbilanzieller Positionen nach IFRS dar.
Im Unterschied zur barwertigen Sicht enthilt der
Nettozinsertrag nicht nur die Ergebnisbeitrage des
modellierten Bestandsgeschéfts zum Planungs-
bzw. Forecaststichtag, sondern zusitzlich die Ertrage
und Aufwinde aus geplantem Neugeschift und
Prolongationen. Die Verdnderungen basieren im

Wesentlichen auf der unterschiedlichen Entwicklung
der Forward-Zinsen vor und nach Zinsschock

und den jeweils hieraus resultierenden, modellier-
ten Auswirkungen auf das Kundenverhalten.

Zinssensitivitat

Ein weiteres Instrument zur Quantifizierung des
Zinsdnderungsrisikos stellt die Berechnung der so-
genannten Zinssensitivitat ,Delta® dar. Zur Bestim-
mung dieser Kennzahl werden aus allen bilanziellen
Aktiv- und Passivpositionen sowie aus Derivaten
Barwerte ermittelt. Die Zinssdtze der daftir zugrunde
gelegten Zinskurven werden dann in jedem ein-
zelnen Laufzeitband um jeweils einen Basispunkt
erhoht (Key-Rate-Verfahren). Das Delta ist der

als Barwert ausgedrickte 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 Zinsdnderungsrisikos bei Geschéften des
Anlagebuchs (EBA/GL/2018/02) dargestellt.

Dabei werden im Standardtest die Barwertver-
dnderungen des Anlagebuchs bei einer Parallel-
verschiebung der Zinsstrukturkurve maximal um
200 Basispunkte je Wéhrung 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 %.

Barwertveranderungen
31.12.2021 31.12.2020

bei -200 BP bei +200 BP bei -200 BP bei +200 BP
Mio. €
EUR -23 101 9 49
GBP 8 -16 19 -21
usb 84 -43 62 -39
Sonstige 10 -9 8 -18
Gesamt 79 33 98 -29
Verhiltnis zu regulatorischen Eigenmitteln (%) 2,6 1,1 29 0,9
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| 31122021 | 31.12.2020

Mio. €
Parallele Zinserhdhung 29 -32
Zinskoeffizient bei paralleler Zinserhdhung (%) 1,1 1,2
Parallele Zinssenkung 80 98
Zinskoeffizient bei paralleler Zinssenkung (%) 3,1 3,8
Versteilung der Zinskurve 64 50
Zinskoeffizient bei Versteilung der Zinskurve (%) 2,4 1,9
Verflachung der Zinskurve -26 2
Zinskoeffizient bei Verflachung der Zinskurve (%) 1,0 0,1
Kurzfristschock — aufwarts -22 -39
Zinskoeffizient bei Kurzfristschock aufwarts (%) 0,8 1,5
Kurzfristschock — abwarts 81 92
Zinskoeffizient bei Kurzfristschock abwarts (%) 3,1 3,6
Kernkapital (T1 nach Basel Ill) 2.622 2.586

Dartber hinaus werden fur sechs Friahwarnindi-
katoren, unter Anwendung der vorgegebenen
Szenarien, die Barwertdnderungen ermittelt und im
Verhiltnis zum Kernkapital aufgeftihrt. Das Ver-
hiltnis des Gesamtergebnisses zu dem Kernkapital
der Aareal Bank Gruppe liegt deutlich unter der
vorgesehenen Grenze von 15 %.

Der Nettozinsertrag ist eine GuV-basierte Mess-
grofle. Fur die Messung des Ertragsrisikos werden
die Verdnderungen des Nettozinsertrags der nichs-
ten zwolf Monate aufgrund einer Parallelverschie-
bung der Zinsstrukturkurve um 200 Basispunkte
ermittelt. Insbesondere das dabei unterstellte Ver-
halten von Kunden- und Wettbewerbsumfeld in
einem solchen Szenario unterliegt modellbasierten
Idealisierungen.

Marktrisiken
Definition

Unter Marktrisiken (Market Risk) verstehen wir
allgemein die Gefahr, aufgrund der Verinderung
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 Veridnderungen von
Spot-Wechselkursen (Spot FX Risk),

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

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

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

Der Bereich der Rohwaren hat fiir unser Geschift
keine Relevanz. Wihrungsrisiken werden mithilfe

von Derivaten ausgesteuert.

Zusitzliche Bestandteile des Marktrisikos sind:
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e Bewertungsrisiken aufgrund von Veridnderungen
der Credit Spreads (Credit Spread Risk),

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

e 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 fur Treasury und die Risikotberwachung zu-
stdndigen Vorstandsmitglieder werden tdglich durch
Risk Controlling tiber 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 téglich ftr 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 tberprift. Bei
diesem als Binomial-Test bezeichneten Verfahren
werden Gewinne und Verluste aufgrund von
Marktpreisschwankungen auf taglicher Basis mit

Barwertentwicklung und 1-Tages-VaR im Jahresverlauf 2021

Mio. €

[[J Value at Risk (99,9 %, 1 Tag-Haltedauer) M Barwertanderung (1 Tag)
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der zuvor fur diesen Tag prognostizierten Verlust-
obergrenze (VaR) verglichen (Clean-Backtesting).
Entsprechend dem gewdhlten Konfidenzniveau
von 99,9 % wird eine geringe Anzahl von negativen
Uberschreitungen erwartet.

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

Innerhalb der letzten 250 Handelstage wurden
keine negativen (lberschreitungen auf Konzern-
ebene beobachtet. Die hohe Prognosegiite des
von uns verwendeten VaR-Modells wird damit
bestatigt.

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

' Fur die Credit Spread-Risiken als Subrisikoart wird auf einen
historischen Zweijahreszeitraum zurltickgegriffen.
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oder durch externe Ereignisse ausgelost werden.
In dieser Definition sind Rechtsrisiken eingeschlos-
sen. Modell- und Reputationsrisiken werden, sofern
sie ursdchlich aus Operationellen Risiken hervor-
gehen, ebenfalls in dieser Risikoart berticksichtigt.
Seit 2021 werden auch ESG-Risikofaktoren im
Operationellen Risiko berticksichtigt. Systemische
Risiken bzw. deren Auswirkungen auf Operationelle
Risiken werden hiervon nicht bertihrt.

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 fiir eventuelle
Risikopotenziale innerhalb der Organisations-
hierarchie vermittelt werden konnen;

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

e Schadensfalldatenbank, in die entsprechende
Schadensfille gemeldet und bis zu ihrer offizi-
ellen Beilegung tberwacht werden kénnen.

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

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

Ergdnzend zum Reporting aus den o.g. Instru-
menten werden quartalsweise angemessene Stress-
tests durchgefthrt. Hierbei handelt es sich um
hypothetische und historische Szenarien sowie
Sensitivitdtsanalysen auf die Risikoinventuren. Die
Ergebnisse der Stresstests werden dem Vorstand
regelmaflig berichtet und dienen als Indikator ftr
potenzielle bestandsgefihrdende Entwicklungen
innerhalb der Operationellen Risiken.

In der Rechtsabteilung der Aareal Bank werden
aulRergerichtliche und gerichtliche Rechtsstreitig-
keiten, an denen die Bank beteiligt ist, tiberwacht
sowie Rechtsfragen mit grundsitzlicher Bedeutung
bearbeitet. Dies erfolgt bei Bedarf mit Unter-
stitzung externer Anwilte.

Auflerdem laufen dort sdmtliche Informationen
zu gerichtlichen und auf3ergerichtlichen Rechts-
streitigkeiten der Aareal Bank Gruppe zusammen.
Die Einbindung der Rechtsabteilung basiert inso-
weit auf entsprechenden konzernweit giiltigen
Richtlinien. Die dezentralen operativen Rechtsein-
heiten der Bank sowie die Rechtsabteilungen der
Tochtergesellschaften melden vierteljdhrlich und
bei Bestehen besonderer Risiken anlassbezogen
identifizierte Rechtsrisiken an die Rechtsabteilung
der Aareal Bank. Bei Bedarf findet seitens der
Rechtsabteilung der Aareal Bank eine Erorterung
und Abstimmung konkreter MalRnahmen mit der
meldenden Einheit statt.

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

Das Operationelle Risiko wird mit dem aufsichts-
rechtlichen Standardansatz quantifiziert. Auch

die ergiinzenden Instrumente des Operationellen
Risikomanagements, d.h. insbesondere die Indika-
toren-Ulberwachung, Schadensfallanalyse, Szenario-
analyse und das Self-Assessment, deuten nicht
auf ein hoheres Risikopotenzial hin. Des Weiteren
haben sich keine wesentlichen Risikokonzentra-
tionen gezeigt. Die Schadensfille werden fort-
laufend in der Schadensfalldatenbank erfasst.
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Die Auswirkungen dieser Schadensfille im
Berichtsjahr betrugen weniger als 20 % des fur
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) ergédnzt. Hierbei be-
urteilen die maRRgeblichen Organisationseinheiten
in regelmaRigen Abstinden 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 Mafinahmen
zur Risikominderung ergriffen werden.

Beteiligungsrisiken
Definition

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

Risikomessung und -liberwachung

Im Rahmen der Risikomessung und -tberwachung
werden alle relevanten Konzerngesellschaften einer
regelmafBigen Risikotuberpriifung und -bewertung

unterzogen. Hierbei werden aufgrund des speziellen

Management Operationeller Risiken

Risiko-
steuerung

Controlling-Instrumente des
Operationellen Risikos

Risiko-
kontrolle Self-

Assessments

Risiko-
inventuren

Schadensfall-
datenbank

Risiko-
identifizierung

Risiko-
bewertung

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 Rahmen
der Risikotragfahigkeit und der Limitierung. Das
fur das Beteiligungsrisiko eingerichtete Limit wurde
im abgelaufenen Jahr stets eingehalten.

Die bestehenden Verfahren zur Risikomessung
und -tberwachung werden durch regelmiRige
Stresstests auf das Beteiligungsportfolio erginzt.

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

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 Wert-
verdnderung von Immobilien im Eigenbestand oder
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im Bestand von vollkonsolidierten Tochterunter-
nehmen ergeben.

Aufgrund des speziellen Charakters von Immo-
bilienrisiken (z. B. Vermarktungsrisiken) hat die
Bank speziell hierauf zugeschnittene Methoden
und Verfahren entwickelt. Sdmtliche relevanten
Immobilienbestdnde werden regelmiafig einer
Risikotiberprafung und -bewertung unterzogen.

Risikomessung und -liberwachung

Zur Risikomessung und -tiberwachung werden
die Immobilienrenditen fiir verschiedene Regionen
und tber die verfugbaren 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 aktuellen
Marktwerts und des um die Renditeerh6hung an-
gepassten Objektwerts.

Geschafts- und strategische Risiken
Definition

Geschifts- und strategische Risiken sind Risiken von
unerwarteten Verlusten in der Regel durch Gewinn-
rickgang verursacht durch Ertrdge, die niedriger
sind als erwartet, und die nicht durch Kostenreduzie-
rungen kompensiert werden konnen. Strategisches
Risiko kann aus Anderungen des Wettbewerbsum-
felds oder der regulatorischen Vorgaben entstehen
oder aufgrund einer unpassenden strategischen
Positionierung im makrookonomischen Umfeld.

Risikomessung und -iiberwachung

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-
Ubergreifend statt. Bei der Quantifizierung des
Investitionsrisikos wird davon ausgegangen, dass
fur den Aufbau einer bisher nicht vorhandenen

Investitionsmoglichkeit zusédtzliche Vorabinves-
titionen notwendig sind, die als Risikopotenzial
angesetzt werden.

Liquiditatsrisiken
Definition

Liquiditatsrisiko bezeichnet im engeren Sinne das
Risiko, Zahlungsverpflichtungen nicht vollstdndig
oder zeitgerecht erftillen zu konnen. Das Liquiditats-
risikomanagement des Aareal Bank Konzerns stellt
sicher, dass zuktinftigen Zahlungsverpflichtungen
jederzeit ausreichende liquide Mittel gegentiber-
stehen. Dabei ist das Risikomanagement so aus-
gestaltet, dass nicht nur das Liquiditdtsrisiko im
engeren Sinne (Zahlungsunfihigkeitsrisiko) einbe-
zogen wird, sondern auch das Marktliquiditdts- und
Refinanzierungsrisiko einschlieBlich des Kosten-
aspekts, der als Teil des IRRBB gemessen und dort
entsprechend limitiert wird. Alle Elemente sind in
einen tbergreifenden ILAAP integriert, in welchem
sowohl die normativen als auch die konomischen
Liquiditatsrisiken abgebildet sind. Im Rahmen

der Konzernplanung erfolgt neben der Betrachtung
der ICAAP-Risikokennzahlen im Rahmen der
Kapitalplanung auch die Betrachtung der ILAAP-
Risikokennzahlen auf einem Drei-Jahres-Horizont.

Risikomessung und -iiberwachung

Der Bereich Treasury ist fur das Liquiditatsrisiko-
management verantwortlich. Die laufende Uber-
wachung erfolgt durch den Bereich Risk Controlling,
der taglich einen Liquiditatsreport fur Treasury
erstellt und monatlich im Zuge eines Risikoberichts
an den Gesamtvorstand berichtet. Hierfir werden
von uns die nachfolgend beschriebenen 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 so-
wie solcher von Derivaten auf tiglicher Basis tiber
eine Zeitspanne von zehn Jahren. Hiermit kann die
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kurzfristige Liquidititsposition, getrennt nach Wih-
rung und Produkt, bewertet werden. Die strategische
Liquiditdt wird auf der Basis dieses zehnjdhrigen
Cashflow-Profils beurteilt. Das Cashflow-Profil von
Produkten ohne festgelegte vertragliche Laufzeit
modellieren wir zur Erfassung ihres erwarteten Ver-
haltens mithilfe statistischer Methoden.

Liquiditatsablaufbilanz

Die Angemessenheit der Liquiditdtsausstattung in
der 6konomischen Perspektive wird auf der Basis
der Liquidititsablaufbilanz (Liquiditdtsrisikomodell)
beurteilt. Hierbei stellt die Liquidititsablaufbilanz
alle unter konservativen Annahmen zu erwartenden
kumulierten Mittelzuflisse und Mittelabfltisse tber
einen Zeitraum von drei Monaten dem Liquiditéts-
vorrat gegeniiber. Diesen Liquiditatsvorrat bilden alle
innerhalb kirzester Frist liquidierbaren Aktiva. Die
absolute Differenz der beiden Grof3en stellt den
Liquiditdtsuberschuss nach Befriedigung aller in der
Liquiditatsablaufbilanz angenommenen Anspriiche
durch den Liquiditdtsvorrat dar. Im gesamten Berichts-
zeitraum ergaben sich keine Liquiditdtsengpdsse.

Stresstests

AuRerdem verwenden wir Stresstests und Szenario-
analysen zur Untersuchung des Einflusses von
plotzlich auftretenden Stressereignissen auf unsere
Liquiditatsposition. Die verschiedenen standardi-
sierten Szenarien, welche mindestens ein histo-
risches, ein idiosynkratisches und ein kombiniertes
Szenario beinhalten, werden auf der Basis der
Liquiditatsablaufbilanz ausgewertet.

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

Time to llliquidity

Zur Sicherstellung einer angemessenen Liquiditats-
ausstattung tiber den von der Liquiditatsablaufbilanz
(LAB) betrachteten Zeitraum von drei Monaten
hinaus verwenden wir als Messinstrument die Time
to llliquidity. Hierftir wurde ein Liquiditdtsablauf
entwickelt, der den entstehenden Liquiditdtsbedarf

dem Liquiditdtsvorrat tber einen Zeitraum von
einem Jahr gegenuibergestellt. Die Time to Illiquidity
(Tt bezeichnet die verbleibende Zeit in Tagen, flr
die auch unter ungiinstigen Umstidnden eine aus-
reichende Zahlungsfahigkeit der Aareal Bank Gruppe
als gewihrleistet erachtet werden kann. Das heift,
fur diesen Zeitraum Ubersteigt der Liquiditats-
bedarf inklusive Sicherheitsaufschldgen ftir adverse
zukunftige Ereignisse nicht den Liquiditédtsvorrat.

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

Die nachfolgende Grafik stellt die geplante Entwick-
lung des Liquiditdtsvorrats sowie den kumulierten
Liquidititsbedarf unter Berticksichtigung der ge-
planten Portfolioentwicklung und inklusive der
Sicherheitsaufschldge fur adverse zukiinftige Ereig-
nisse bis Ende 2022 dar. Aus der Darstellung ist
ersichtlich, dass der Liquiditatsbedarf den Liquidi-
tatsvorrat auch unter ungtinstigen Bedingungen
zu keinem Zeitpunkt Gbersteigt. Der Anstieg des
Vorrats ab Juni 2022 spiegelt die Filligkeit der
gezielten lingerfristigen Refinanzierungsgeschifte
(TLTROs) und der dazugehorigen Sicherheiten
wider.

Mio. €
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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 Emissio-
nen die Grundlage unseres Verbindlichkeitenprofils.
Wir verweisen in diesem Zusammenhang auf die
Darstellungen zum Refinanzierungsmix Geld- und
Kapitalmarkt in der Finanzlage.

Konzentrationslimits

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

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

LCR-Forecast

Um sicherzustellen, dass wir die regulatorische
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 tber einen Zeitraum von bis zu
drei Jahren. In dieser wird das Verhdltnis des Be-
stands an hochliquiden Vermogenswerten zu den
kumulierten Nettozahlungsmittelabflissen fiir ver-
schiedene Monatsultimos gebildet und so eventuell
bestehende Liquiditdtslticken bzw. Liquiditats-
reserven identifiziert.

NSFR-Forecast

Der NSFR-Forecast ist ein weiterer wichtiger Be-
standteil unseres Liquiditditsmanagements. Hierbei
handelt es sich um eine Vorschau auf die Net Stable
Funding Ratio tiber einen Zeitraum von bis zu
drei Jahren. Mit diesem Messinstrument konnen wir
die regulatorische Liquidititskennziffer Net Stable

Funding Ratio fur zukinftige Zeitpunkte prognos-
tizieren und so eventuell bestehende Liquiditats-
licken bzw. Liquiditdtsreserven hinsichtlich der NSFR
bereits frihzeitig identifizieren.

Long Term LAB

Die Long Term LAB ist eine Vorschau auf die 6ko-
nomische Perspektive und ermoglicht einen Aus-
blick auf die Liquiditdtsablaufbilanz (Liquiditats-
risikomodell) tiber einen Zeitraum von bis zu drei
Jahren. In dieser werden fiir verschiedene Szenarien
zu verschiedenen zukinftigen Zeitpunkten der
erwartete Bedarf und Vorrat gegentibergestellt und
so fiir das jeweilige Szenario eventuell bestehende
zukunftige Liquidititsliicken bzw. Liquiditdtsreserven
hinsichtlich der Liquidititsablaufbilanz identifiziert.

Rechnungslegungsbezogenes
Internes Kontroll- und
Risikomanagementsystem

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

Das Interne Kontroll- und Risikomanagementsys-
tem im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess
umfasst Grundsédtze, 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 ordnungsgemaifien Geschifts-
tatigkeit, die Gewahrleistung einer ordnungsgemaf3en
internen und externen Rechnungslegung sowie
die Sicherstellung der Einhaltung der diesbeziiglich
fur das Unternehmen mafgeblichen gesetzlichen
und rechtlichen Vorschriften.

Ziel des Risikomanagementsystems im Hinblick
auf den Rechnungslegungsprozess ist es, Risiken,
die der Regelkonformitdt des Abschlusses entge-
genstehen konnten, zu identifizieren, zu bewerten
und zu begrenzen. Wie jedes interne Kontroll-
system kann das rechnungslegungsbezogene IKS
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und RMS, unabhingig davon, wie sorgfiltig es aus-
gestaltet ist und betrieben wird, nur eine angemes-
sene, jedoch keine absolute Sicherheit beziiglich
des Erreichens dieses Ziels geben.

Organisation des rechnungslegungs-
bezogenen IKS und RMS

Das Interne Kontrollsystem der Aareal Bank be-
riicksichtigt die in den Mindestanforderungen an
das Risikomanagement (MaRisk) aufgestellten
Grundsidtze zur institutsspezifischen Ausgestaltung
des IKS. Die Ausgestaltung dieses Internen Kontroll-
systems umfasst organisatorische und technische
MaRnahmen zur Steuerung und Uberwachung der
Unternehmensaktivititen, in die alle Gesellschaften
des Aareal Bank Konzerns einbezogen sind. Der
Vorstand der Aareal Bank AG ist flir die Konzeption,
Einrichtung, Anwendung, Weiterentwicklung und
Uberprifung eines angemessenen Internen Kontroll-
systems im Hinblick auf den Rechnungslegungs-
prozess verantwortlich. Der Vorstand entscheidet
Gber den Umfang und die Ausgestaltung der 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 Kon-
zernabschluss nach den International Financial
Reporting Standards (IFRS), wie sie in der EU an-
zuwenden sind. Der Bereich Finance & Controlling
steuert die Prozesse zur Rechnungslegung, um die
Konformitdt mit den gesetzlichen sowie weiteren
internen und externen Vorschriften sicherzustellen.
Die anzuwendenden bilanzfachlichen Vorgaben
sind in Richtlinien und IT-Vorgaben dokumentiert.

Fur den IFRS-Konzernabschluss erstellen die zum
Aareal Bank Konzern gehorenden 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
erfasst und zum Konzernabschluss verdichtet.

Der Aufsichtsrat hat den Vorstand zu tberwachen.
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 Prii-
fungsausschuss eingerichtet. Dieser ist insbesondere
zustidndig fur Fragen der Rechnungslegung und
tiberwacht die Wirksamkeit des Internen Kontroll-
systems der Aareal Bank. Er analysiert und bewertet
die ihm vorgelegten Abschliisse, internen Risiko-
berichte und den Jahresbericht der Internen Revision.
Daneben obliegen dem Priifungsausschuss die
Bestimmung von Priifungsschwerpunkten sowie
die Auswertung der Prifungsergebnisse des Ab-
schlussprifers. Dem Priifungsausschuss gehort gem.
§ 100 Abs. 5 AktG ein Experte auf dem Gebiet
der Rechnungslegung oder Abschlussprtifung an.

Daruber hinaus hat die Interne Revision eine pro-
zessunabhingige Uberwachungsfunktion. Sie ist
dem Vorstand unmittelbar unterstellt und erbringt
Prifungs- und Beratungsdienstleistungen, die
darauf ausgerichtet sind, die Geschiftsprozesse
der Aareal Bank hinsichtlich OrdnungsmaiRigkeit,
Sicherheit und Wirtschaftlichkeit zu optimieren. Sie
unterstitzt den Vorstand, indem sie die Wirksam-
keit und Angemessenheit des prozessabhdngigen
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-
pldne abgearbeitet.

Die Interne Revision ist als Konzernrevision im
Rahmen des Risikomanagements der Gruppe auch
fur die Tochtergesellschaften der Aareal Bank tatig.
Die Prifung der Wirksamkeit und Angemessenheit
des Risikomanagements umfasst die Risikomanage-
ment- und Risk-Controlling-Systeme, das Berichts-
wesen, die Informationssysteme und den Rech-
nungslegungsprozess. Zur Wahrnehmung dieser
Aufgaben hat die Interne Revision ein vollstdndiges
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und uneingeschranktes Informationsrecht tiber
die Aktivitdten, Prozesse und die IT-Systeme der
Aareal Bank AG und ihrer Tochterunternehmen.
Die Interne Revision wird regelmifRig tiber wesent-
liche Anderungen im Internen Kontroll- und Risiko-
managementsystem informiert.

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

Komponenten des rechnungslegungs-
bezogenen IKS und RMS

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

Voraussetzung fur die Funktionsfahigkeit eines
Uberwachungssystems ist eine schriftlich fixierte
Ordnung, die die Aufgabenverteilung zwischen
den einzelnen Unternehmensbereichen und den
Rahmen der jeweiligen Aktivitaten regelt. Die Auf-
bauorganisation des Bereichs Finance & Control-
ling ist in den Organisationsrichtlinien der Bank
geregelt. Das Rechnungswesen der Aareal Bank ist
nach dem Prinzip der funktionalen Trennung orga-
nisiert. Die Funktionstrennung separiert die voll-
ziehenden von den verwaltenden Tatigkeiten und
dient der Sicherstellung ausreichender Kontrollen.

Fir Aktivitaten und Prozesse existieren verschiedene
Richtlinien, die in der schriftlich fixierten Ordnung
der Aareal Bank geregelt und fur alle Mitarbeiter
einsehbar sind. Es existieren Vorgaben zur Daten-
erfassung und -kontrolle sowie zur Archivierung,
die generell von allen buchenden Bereichen der
Aareal Bank zu beachten sind. Ergebnisse werden,
soweit notwendig, bereichs- oder gesellschafts-
bergreifend abgestimmt. Einheitliche Bilanzierungs-
und Bewertungsverfahren werden durch konzern-
weit glltige Richtlinien gewdhrleistet. Die Vorgaben
dieser Konzernrichtlinien konkretisieren gesetzliche

Bestimmungen und werden laufend an aktuelle
Standards angepasst. Die angewandten Bewertungs-
verfahren sowie die zugrunde liegenden Parameter
werden regelméRig kontrolliert und soweit erfor-
derlich angepasst.

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

Zu einer verldsslichen Finanzberichterstattung
tragen ebenfalls klare Kompetenzregelungen bei,
die eine Zuordnung von fachlichen Zustidndigkeiten
und Verantwortlichkeiten ermoglichen. Alle Entschei-
dungen werden ausschlieBlich im Rahmen hierzu
vergebener Kompetenzen getroffen. In den Rech-
nungslegungsprozess sind unter Risikoaspekten defi-
nierte interne Kontrollen eingebettet. Ein Grund-
satz zur Sicherstellung einer korrekten Rechnungs-
legung ist die Einhaltung des Vier-Augen-Prinzips
bei allen wesentlichen Vorgdngen. Sofern kein
systemseitig implementiertes Freigabesystem/Vier-
Augen-Prinzip fir die wesentlichen Vorgédnge im
Rechnungswesen besteht, ist dieses in den manu-
ellen Prozessablédufen integriert und dokumentiert.

Die OrdnungsmiRigkeit der Rechnungslegung
wird sowohl durch praventive als auch durch auf-
deckende Kontrollen sowie eine Uberpriifung der
verarbeiteten Daten sichergestellt. Der Erstellungs-
prozess ist durch zahlreiche Analyseschritte und
Plausibilitdtsprifungen 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 Erhéhung der Kontrollqualitdt sind alle rele-
vanten Bereiche in den Abstimmungsprozess ein-
gebunden. Ein Beispiel ftir 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 bestdtigen, wodurch
eine weitere Kontrollstufe fiir die offenzulegenden
Daten erreicht wird.

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

Im Aareal Bank Konzern kommt neben Standard-
Software auch Individual-Software zum Einsatz.
Die Konsolidierungs-Software unterstiitzt technisch
die Abstimmung der konzerninternen 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
Plausibilititspriifung durchlaufen. Die Kontrollen in
Bezug auf die Verarbeitung durch IT-Systeme werden
ebenfalls prozessintegriert und prozessunabhingig
durchgeftihrt. Prozessintegrierte Kontrollen um-
fassen beispielsweise die Durchsicht von Fehler-
und Ausnahmeberichten oder die regelmifiiige
Analyse der internen Dienstleistungsqualitdt. Pro-
zessunabhingig erfolgen IT-Prifungen 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 schutzt. Die Zugriffsberechtigungen werden
nach internen Kriterien an die verantwortlichen
Mitarbeiter vergeben, regelmiRig tberprift und
gegebenenfalls angepasst.

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

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

Prognose- und Chancenbericht

Gesamtwirtschaftliche Rahmen-
bedingungen

Die Konjunktur, die Finanzmérkte und die Gewerbe-
immobilien sind einer Reihe von Risiken ausgesetzt,
wobei sich einige Abwartsrisiken 2021 auflosten
oder abgeschwicht haben. Dies ist beispielsweise
anhand der Verfugbarkeit von Covid-19-Impfstoffen
und der laufenden konjunkturellen Erholung in
vielen Volkswirtschaften festzustellen. Dennoch
existieren weiterhin Risiken, die negativ zum Tragen
kommen konnten. Hierzu zdhlt insbesondere die
fortlaufende Covid-19-Pandemie mitsamt der auf-
kommenden oder moglichen neuen Virusmutationen
und der damit einhergehenden wirtschaftlichen
Einschrankungen. Zweifel am Zusammenhalt des
europédischen Projekts, gestiegene staatliche und
private Verschuldungen, geopolitische Risiken wie
der Ukraine-Konflikt, anhaltende Lieferkettenstorun-
gen, eine anhaltend hohe Inflation sowie die Folgen
des Umbaus der Wirtschaft hin zu mehr Klima-
neutralitdt stellen weitere bedeutende Risiken dar.

Eine fortlaufende Covid-19-Pandemie aufgrund
hoher Neuinfektionszahlen und Virusmutationen

85

Konzernlagebericht

(2]
1%}
=
{=
[}
(%)
e}
©
c
=
[}
N
5
4

Transparenz



Konzernlagebericht Prognose- und Chancenbericht

Geschéaftsbericht 2021 Aareal Bank Konzern

oder schleppenden Impffortschritts konnte die Er-
holung einzelner Regionen bremsen oder stoppen.
Eine Verldngerung oder Neueinftihrung von Infek-
tionsschutzmaBnahmen kann insbesondere auf
die Nachfrage und den Dienstleistungssektor nega-
tive Folgen haben. Diejenigen Lander, die groRere
Defizite beim Impffortschritt haben, dtrften ange-
sichts moglicher neuer Infektionswellen dabei den
grokten sozialen und wirtschaftlichen Heraus-
forderungen gegentiberstehen.

Die politische Abkehr vom europdischen Zusam-
menhalt stellt langfristig eine erhebliche Gefahr
fur die EU, aber auch fur Europa dar. In diesem
Zusammenhang sind national ausgerichtete Regie-
rungen in Mittel- und Osteuropa zu nennen. Dabei
hat die Covid-19-Pandemie das Risiko eines An-
stiegs des Populismus in mehreren Landern erhoht.
Der Reformstau und strukturelle Wirtschaftspro-
bleme in einigen Landern der Eurozone stellen
weitere Unsicherheiten, Risiko- und Belastungs-
faktoren dar. Zwar zielt das EU-Investitionspaket
insbesondere auf die Unterstiitzung dieser Lander,
dennoch besteht die Gefahr, dass die MaRnahmen
ineffizient eingesetzt werden oder nicht voll-
stdndig ausreichen, um strukturelle Probleme und
die negativen Folgen der Covid-19-Pandemie zu
decken.

Steigende Staatsverschuldungen infolge der mas-
siven fiskalischen Untersttitzung, aber auch wegen
des wirtschaftlichen Einbruchs im Vorjahr, sind welt-
weit zu beobachten. Zwar sorgen die Zentralbanken
nach wie vor fur gunstige Refinanzierungsbedin-
gungen, doch mit einem Auslaufen der Anleihen-
kaufprogramme konnten die Risikoaufschldge fur
hoch verschuldete Staaten ansteigen. Die Ver-
schuldung der nicht-finanziellen Unternehmen ist
in vielen fortgeschrittenen Volkswirtschaften vor
allem durch die Ausgabe von Anleihen gestiegen.

Trotz einiger Entspannungen und zuletzt ausge-
bliebener weiterer Verschirfungen ist das Risiko
einer Storung des freien Handels nach wie vor vor-
handen. Dartiber hinaus konnen weitere geopoli-
tische Risiken wie Cyber-Attacken, Terrorismus oder
politische bzw. kriegerische Konflikte die Markte
und ihre Teilnehmer stark beeinflussen. Sanktionen

im Ukraine-Konflikt konnten dazu fiihren, dass
unser im Abbau befindliches, verbliebenes Russ-
land-Exposure von rund 200 Mio. € (besichert)
aufgrund staatlicher Mallnahmen maoglicherweise
nicht bedient werden kann (Transferrisiko).

Die globalen Wertschopfungs- und Logistikketten
sind derzeit weitaus gravierender beeintrichtigt,
als es erfahrungsgemif’ in Erholungsphasen zu
erwarten wire. Sollten die bestehenden Liefereng-
pdsse aufrecht erhalten bleiben oder sich verschér-
fen, stellt dies einen erheblichen Risikofaktor dar,
durch den das Wirtschaftswachstum insgesamt, aber
insbesondere die Produktion im verarbeitenden
Gewerbe gebremst wird.

Die weltweit hohe Nachfrage nach Gutern und
Dienstleistungen durch die Umsetzung von aufge-
stauten Ersparnissen in Konsum, hohe Investitions-
ausgaben und das Anziehen der Energiepreise
haben den Preisniveauanstieg bereits deutlich be-
schleunigt und in manchen Volkswirtschaften auf
die hochste Rate seit mehreren Jahrzehnten ge-
hoben. Sofern die Nachfrage auch zukunftig auf
angebotsseitige Knappheiten durch Kapazititseng-
passe und Lieferkettenstorungen trifft, kann es bei
einigen Waren und Dienstleistungen zu weiteren
Preisanstiegen kommen, die zu einer steigenden
Inflation und moglicherweise persistent hoheren
Inflationserwartungen beitragen. Eine anhaltend
hohe Inflation konnte mittelfristig eine restriktivere
Geldpolitik nach sich ziehen.

Die Bestrebung vieler Staaten und Unternehmen
zur Begrenzung der globalen Erwdrmung erfordert
eine tiefgreifende Umgestaltung der gesamten
Wirtschaft. Dabei sind die makrookonomischen
Auswirkungen dieser Umstellungen ungewiss und
hingen in ihrer Wirkung von einer Vielzahl an
Faktoren ab. Ebenso ist dieser Wandel mit Kosten
verbunden, durch die voraussichtlich sowohl
Unternehmen als auch Endverbraucher belastet
werden. Die Dekarbonisierung der Wirtschaft um-
fasst dabei nicht nur die Energieversorgung, sondern
erfordert auch erhebliche Verdnderungen in der
Industrie, dem Verkehr, dem Bauwesen und der
Landwirtschaft.
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Diese Faktoren, im Zusammenhang mit der gesamt-
wirtschaftlichen Entwicklung, sind auch fur die
Finanz- und Kapitalmdrkte von Bedeutung, da sie
dort erneut zu Verwerfungen fihren konnten,
falls sie in einem bedeutenden MalRe zum Tragen
kdmen.

Konjunktur

Nach dem weltweiten Aufschwung 2021 mit zum
Teil sehr hohen Wachstumsraten sollte sich die
konjunkturelle Erholung 2022 fortsetzen, allerdings
mit abnehmender Dynamik. Auch wenn einige
Risikofaktoren akut sind und neue Virusmutationen
hervortreten konnen, sollte sich die gesundheitliche
Lage im Laufe des Jahres normalisieren und viele
Lieferkettenprobleme auflésen. Von der Erholung
durften weiterhin insbesondere die kontaktintensiven
Branchen profitieren und die Verschiebung des
Konsums zwischen dem verarbeitenden Gewerbe
hin zu Dienstleistungen anhalten. Insgesamt unter-
stiitzen das noch vorhandene Aufholpotenzial und
der starke private Konsum die Annahme eines er-
neut kréftigen realen Wachstums der Weltwirtschaft
im Jahr 2022, welches von deutlichen Verschie-
bungen bei wichtigen makrookonomischen Trends
geprigt sein wird. Die strukturellen Haushaltsdefi-
zite in den Industriestaaten werden sich im néchsten
Jahr verringern, da UnterstitzungsmaRnahmen
weiter auslaufen, wodurch die Finanzpolitik restrik-
tiver wird. Der private Konsum der tiberschiissigen
Ersparnisse konnte jedoch die Auswirkung einer
strafferen Finanzpolitik abmildern. In Abhingigkeit
der Ausgabenbereitschaft der privaten Haushalte
sollte somit der wesentliche Wachstumsimpuls von
der Fiskalpolitik an den privaten Sektor zurtick-
geben werden.

Das reale Bruttoinlandsprodukt der Eurozone drfte
im Jahr 2022 erneut deutlich ansteigen. Dabei
wird erwartet, dass der private Konsum der wich-
tigste Wachstumstreiber ist und ein betrachtlicher
Anteil der von den Haushalten gebildeten Erspar-
nisse ausgegeben wird. Nachdem das Wachstum
des Welthandels 2021 seinen vorldufigen Hohe-
punkt erreicht hat, wird eine Verlangsamung der
Warenexporte erwartet. Unterstutzt durch das
EU-Investitionspaket sollten steigende Investitions-

ausgaben wachstumsférdernd wirken. Da die je-
weiligen Mitgliedsstaaten unterschiedliche Investi-
tionsschwerpunkte formuliert haben und von den
Folgen der Covid-19-Pandemie unterschiedlich
betroffen sind, wird die weitere Erholung der EU-
Mitgliedsstaaten ungleich verlaufen.

Fiir GroRRbritannien wird ebenso eine starke wirt-
schaftliche Erholung fur das Jahr 2022 erwartet.
Diese Erwartung ist auf steigende Unternehmens-
investitionen, die Umsetzung eines Teils der gebil-
deten Ersparnisse der Haushalte in Konsum sowie
aus dem noch vorhandenen Nachholbedarf nach
dem starken Wirtschaftseinbruch im Jahr 2020
zurlickzufthren. Des Weiteren wird im Gegensatz
zu der Eurozone eine kriftige Zunahme der Exporte
erwartet. Wahrend der Aufschwung 2021 noch
durch auRergewohnliche fiskalpolitische MaRnah-
men unterstitzt wurde, wird dieser Stimulus 2022
schrittweise zurtickgenommen, wodurch die Erho-
lung in eine neue Phase eintritt.

Wir erwarten auch in den USA im Jahr 2022 ein
deutliches Wirtschaftswachstum. Dabei werden
umfangreiche fiskalische Konjunkturprogramme,
eine sich auf das Vorkrisenniveau erholende Be-
schiftigung und der private Konsum die wichtigsten
Treiber sein. Fur das Jahr 2022 wird auRerdem
erwartet, dass die Exporte zum ersten Mal seit
2013 starker steigen werden als die Importe. An-
getrieben durch private Konsumausgaben und
steigende Exporte erwarten wir auch fiir Kanada
einen deutlichen Anstieg des realen Bruttoinlands-
produkts im Jahr 2022.

Bedingt durch den Abschwung in der Baubranche
und die Zero-Covid-Politik, die die Produktion
und den privaten Konsum hemmt, erwarten wir fiir
China im Jahr 2022 ein schwicheres Wachstum
als im Jahr 2021. Dies stellt auch eine Rickkehr der
Transition der chinesischen Wirtschaft mit abneh-
menden Wachstumsraten im Vergleich zu vor der
Corona-Pandemie dar. Auf Basis des privaten Kon-
sums und einer Steigerung der Industrieproduktion
durfte Australien in 2022 mit einem deutlich posi-
tiven Wirtschaftswachstum rechnen. Durch sinkende
Investitionen sollte dies jedoch leicht unter der
Wachstumsrate aus 2021 liegen.
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Finanz- und Kapitalméarkte, Geldpolitik und
Inflation

Die zuvor genannten Risiken und Unsicherheiten
sind ebenso fiir die Finanz- und Kapitalmirkte von
Bedeutung und konnen erneut zu deutlichen Ver-
werfungen fiithren. Wir gehen jedoch weiterhin
von einer Offenheit der Refinanzierungsmarkte zu
ansprechenden Konditionen aus.

Durch die nach wie vor bestehenden Unsicher-
heiten und um die Erholung nicht zu unterbrechen,
wird fur das Jahr 2022 mit einer insgesamt weiter-
hin expansiven Geldpolitik und weiter niedrigen
Zinsen gerechnet. Dennoch haben mit Blick auf
die Arbeitsmarkt- und Inflationsentwicklung wich-
tige Zentralbanken angefangen, ihre Geldpolitik
zu straffen. Dies ist als Zeichen zu verstehen, dass
die Preisstabilitdt und nicht mehr tiberwiegend
die Stimulierung der Wirtschaft in das Zentrum der
Geldpolitik rticken.

Neben der Beendigung der Nettoankaufe von
Vermogenswerten hat die Fed im Januar 2022 mit-
geteilt, dass vor dem Hintergrund einer Inflation
von deutlich tiber 2% und eines starken Arbeits-
markts mit einer zeitnahen Anhebung des Leitzinses
im Jahr 2022 zu rechnen ist. Nach einer ersten
Zinsanhebung im Dezember 2021 ist ebenso bei
der Bank of England in 2022 mit einer weiteren
Anhebung des Leitzinses zu rechnen. Dagegen wird
die EZB 2022 wahrscheinlich an einem expansi-
veren geldpolitischen Kurs festhalten. Zwar hat sie
angektindigt, dass die Nettoankdufe des PEPP im
Mirz 2022 beendet werden, jedoch sollen gleich-
zeitig im Rahmen des APP mehr Anleihen gekauft
werden. Da die EZB nach eigenem Bekunden
zuerst die Nettoankdufe des Programms beendet,
bevor der Leitzins erhoht wird, ist eine Leitzinser-
hohung in der Eurozone in 2022 nicht zu erwarten.
Jedoch wird erwartet, dass es bereits 2022 eine
Erhohung des Einlagezinses geben konnte.

Gleich mehrere Faktoren darften den Inflations-
druck 2022 wieder unter die hohen Werte zum
Jahresende 2021 fallen lassen, auch wenn regions-
abhingig zwischenzeitliche neue Hochststinde
zu erwarten sind. So sollten mit der Instandsetzung

der Lieferketten angebotsseitige Engpésse im ver-
arbeitenden Gewerbe abnehmen. Des Weiteren
durften ein fortschreitender Abbau des Konsumstaus,
das Auslaufen von Basiseffekten und eine nach-
lassende Energieverteuerung zu einem Riickgang
der Preissteigerung beitragen. Die Inflationsraten
dirften aber weiterhin tiber dem Niveau vor Aus-
bruch der Corona-Pandemie liegen.

Regulatorisches Umfeld

Die Covid-19-Pandemie hatte auch zumindest vor-
tbergehende Auswirkungen auf das regulatorische
Umfeld. So wurden als unmittelbare Reaktion auf
den Ausbruch der Pandemie diverse regulatorische
Initiativen verschoben und temporére Erleichte-
rungen fur Institute beschlossen. Dennoch ist zu
erwarten, dass sich die Tendenz strengerer regu-
latorischer Rahmenbedingungen auch in den kom-
menden Jahren weiter fortsetzen wird. So fuhrt

die durch die Group of Governors and Heads of
Supervision (GHOS) des Baseler Ausschusses
beschlossene Finalisierung von Basel Il zu um-
fangreichen Anderungen an den Ansitzen zur
Ermittlung der risikogewichteten Eigenkapitalunter-
legung (sog. Basel IV). Die EU-Kommission hat
hierzu im Oktober 2021 einen Vorschlag unter-
breitet, der nun im Rahmen des Trilog-Verfahrens
zu finalisieren ist. Der vorgeschlagene Erstanwen-
dungszeitpunkt der neuen Regelungen ist der

I. Januar 2025 und damit zwei Jahre spiter als
vom BCBS vorgesehen.

Zur Modernisierung des EU-Systems fur die
Bekdmpfung von Geldwische und Terrorismus-
finanzierung hat die EU ein MaRnahmenpaket ver-
abschiedet. Neben einer neuen EU-Verordnung
und der Uberarbeitung der aktuellen EU-Richtlinien
sieht es die Griindung einer neuen europdischen
Behorde zur Bekdmpfung der Geldwésche und der
Terrorismusfinanzierung ab dem 1. Januar 2023
vor, die bis 2025 aufgebaut werden soll.

Daruber hinaus wird das regulatorische Umfeld

in den nichsten Jahren zunehmend durch weiter
steigende Anforderungen in Bezug auf nachhaltiges
Wirtschaften und das Management von sog. ESG-
Risiken (ESG steht fiir ,Environmental, Social,
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Governance®) geprigt sein. Eine wesentliche Grund-
lage hierfur bilden die Einfuhrung und der weitere
Ausbau der EU-Taxonomie zur Klassifizierung
von Wirtschaftstatigkeiten. Erste Veroffentlichungs-
pflichten ftr ESG-Sachverhalte sind in kleinerem
Umfang erstmalig ab dem 31. Dezember 2021
anzuwenden und der Umfang steigt mit der Zeit.
Dartiber hinaus wird in 2022 die EZB erstmalig
einen Klimastresstest durchftihren.

Auch im Rahmen des Risikomanagements und
des SREP wird das Management von ESG-Risiken
in Zukunft weiter an Bedeutung gewinnen. Dartiber
hinaus priifen die Aufsichtsbehdrden auch eine
Berticksichtigung von ESG-Faktoren bei der Ermitt-
lung der aufsichtlichen Kapitalanforderungen.

Zusitzlich haben einige Linder bereits eine
(Wieder-)Einfuihrung des antizyklischen Kapitalpuf-
fers angekiindigt, der aufgrund der Covid-19-Pan-
demie in nahezu allen Lindern ausgesetzt worden
war. So sieht beispielsweise das von der BaFin im
Januar 2022 beschlossene ,makroprudenzielle MalR-
nahmenpaket” eine Re-Aktivierung des antizykli-
schen Kapitalpuffers fiir in Deutschland belegene
Risikopositionen sowie die erstmalige Aktivierung
eines sektoralen Systemrisikopuffers ftir mit Wohn-
immobilien besicherte Kredite im Jahr 2023 vor.
Dies wird fiir die Bank zu steigenden Kapitalpuffer-
anforderungen fuhren.

Branchen- und Geschaftsentwicklung

Segment Strukturierte Immobilien-
finanzierungen

Im Allgemeinen sollten Gewerbeimmobilien im
Jahr 2022 von der unterstellten, weiterhin hohen
wirtschaftlichen Dynamik und der zunehmenden
Normalisierung des Geschiftsbetriebs in den
meisten Bereichen der Wirtschaft profitieren. Fur
die Finanzierungsmirkte geht die Bank davon aus,
dass der Wettbewerb intensiv bleibt. Dabei wird
der Wettbewerb insbesondere in Regionen und
bei Objektarten, die schon 2021 stark gefragt waren,
weiter hoch sein. Aber auch von der Pandemie
starker getroffene Objektarten sollten sich ange-

sichts attraktiver Renditen und gesunkener Risiken
mit einer hoheren Nachfrage konfrontiert sehen.
Die Beleihungsausliufe ftir Neugeschift dirften
tiberwiegend stabil bleiben und nur bei besonders
gefragten Gewerbeimmobilien in der Tendenz leicht
steigen. Im Zuge des intensiven Wettbewerbs gehen
wir von einem Abwirtsdruck auf die Margen fur
die Finanzierung von Gewerbeimmobilien in diesem
Jahr aus.

Fur gewerbliche Immobilien bestehen im Zuge der
Covid-19-Pandemie nach wie vor Unsicherheiten.
MaRgeblich hierfiir sind die pandemische Entwick-
lung sowie die weitere wirtschaftliche Erholung,
welche regionsabhingig unterschiedlich ausfallen
werden. Unsicherheiten resultieren insbesondere
aus moglichen neuen InfektionsschutzmaRnahmen,
die lander- und objektartenspezifisch unterschied-
liche Auswirkungen haben dirften, wenngleich
nicht auf dem Niveau vergangener Malinahmen.
Erneute Verschidrfungen der Kontaktlimitierung,
Reisebeschrankungen oder tempordre Geschifts-
schlieBungen konnten den Cashflow in 2022
negativ beeinflussen, insbesondere bei den Objekt-
arten Hotel und Einzelhandel.

Dartber hinaus sind fiir die Gewerbeimmobilien-
mdrkte auch die weiteren Unsicherheiten und Risi-
ken im gesamtwirtschaftlichen Umfeld von Relevanz.
Es wird erwartet, dass verschiedene Faktoren einen
Einfluss auf die Wertentwicklung von Gewerbe-
immobilien im Jahr 2022 haben werden. Wihrend
sehr niedrige Zinssatze in Kombination mit posi-
tiven Mietentwicklungen die Immobilienpreise
stiitzen, konnen sich steigende politische Unsicher-
heit, wirtschaftliche Abschwiinge oder die Zurtick-
haltung der Investoren infolge eintretender Risiken
nachteilig auf die Immobilienpreise auswirken.
Steigende Zinssitze sind ebenfalls als Risikofaktor
aufzuftihren. So konnte der mit steigenden Zins-
sdtzen verbundene Anstieg der Kapitalkosten zu
einer geringeren Bewertung von Gewerbeimmo-
bilien fuhren, falls die hoheren Kapitalkosten nicht
durch Mietsteigerungen ausgeglichen werden.

Bei Gewerbeimmobilien erwarten wir fiir das
laufende Jahr stabile bis steigende Marktwerte,
bevor steigende Zinsen als Folge der Straffung der
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Geldpolitik einem weiteren Anziehen der Markt-
werte entgegenstehen dtrften. Mit der unterstellten
wirtschaftlichen Erholung sollten die meisten
Gewerbeimmobilien ihre positive Entwicklung fort-
setzen bzw. ihren Vorkrisenwert in den kommen-
den Jahren wieder erreichen. Einfluss auf diese
Entwicklung wird neben der Objektqualitit und
-lage auch zunehmend die Einhaltung von Nach-
haltigkeitskriterien (ESG) ausiiben.

Bei Einzelhandelsimmobilien erwarten wir eine
langsamere Erholung, da sich der strukturelle Wandel
eines verdnderten Einkaufsverhaltens standort- und
segmentabhingig dimpfend auf den Ausblick der
werttreibenden Mietumsitze auswirkt. Fir Hotel-
immobilien unterstellen wir, ebenso standort- und
segmentabhdngig, in den ndchsten Jahren eine
durch zunehmende Reisetatigkeit getriebene Erho-
lung in etwa auf das Vorkrisenniveau. Eine dhnliche
Entwicklung erwarten wir bei Student Housing, wo
sich die Nachfrage durch internationale Studenten
infolge der Wiederaufnahme des Prisenzunter-
richts in den kommenden Jahren erholen sollte. Fir
Buroimmobilien gehen wir fur die néchsten Jahre
von steigenden Marktwerten aus. Dabei sollten die
Wertzuwidchse geringer ausfallen als in der Vor-

krisenzeit, da sich das Mietwachstum in der Erwar-
tung abschwicht. Logistikimmobilien sind weiterhin
positiv zu bewerten. Wir erwarten, dass sich bei
diesen der Trend steigender Marktwerte fortsetzt.

Insgesamt sind die Prognoseunsicherheiten auf-
grund der Covid-19-Pandemie deutlich hoher als
Ublich, auch vor dem Hintergrund der schnellen
Verbreitung der hoch ansteckenden Omikron-
Variante und eventueller neuer Infektionswellen
und Kontaktbeschrinkungen in 2022.

Grundsitzlich ist festzuhalten, dass die Schitz-
unsicherheiten — hinsichtlich der Volkswirtschaft,
der Midrkte und der Auswirkungen auf die Aareal
Bank — aktuell weiterhin erh6ht sind. Aufgrund
der hoheren Schitzunsicherheiten simulieren wir
neben unserem ,swoosh“-Szenario auch zwei
,bad case“-Szenarien. Im sog. ,bad case 1“-Szenario
erhoht sich die Risikovorsorge auf das Gesamt-
portfolio um rund 15 Basispunkte und im sog.
,bad case 2“-Szenario um rund 10 Basispunkte
gegeniber unserem ,swoosh“-Szenario in 2022.
Den Szenarien liegen gemifld der aktuellen Kon-
zernplanung die folgenden makrodkonomischen
Einflussfaktoren zugrunde.

in %

»Swoosh“-Szenario

Bruttoinlandsprodukt (Verénderung ggu. Vorjahr %)

Eurozone 5,1 3,9 2,7 1,5

USA 5,6 4,0 2,5 1,9

GroBbritannien 7,2 4,4 2,8 1,5
Arbeitslosigkeit (%)

Eurozone 7,7 7,4 7,3 7,2

USA 5,4 3,8 3,6 3,5

GroBbritannien 5,7 4,4 4.1 3,8
Portfoliogew. Immobilienpreisentwicklung (Basis 2021 = 100 %) 100% 102% 102 % 101%
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in %

,bad case“-Szenario-1

Bruttoinlandsprodukt (Verédnderung ggu. Vorjahr %)

Eurozone Sl 1,4 3,4 2,0

USA 5,6 1,3 3,4 2,1

GroBbritannien 7,2 2,3 3,5 1,6
Arbeitslosigkeit (%)

Eurozone 7,7 8,1 8,0 7,5

USA 5,4 4,3 3,9 3,7

GroBbritannien 5,7 4,9 4,6 41
Portfoliogew. Immobilienpreisentwicklung (Basis 2021 = 100 %) 100 % 92 % 93% 96 %
,bad case“-Szenario-2
Bruttoinlandsprodukt (Verénderung ggu. Vorjahr %)

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

USA 5,6 2,4 1,2 1,4

GroBbritannien 7,2 3,6 1,2 0,4
Arbeitslosigkeit (%)

Eurozone 7,7 7,5 7,6 7,5

USA 5,4 41 4,0 3,9

GroBbritannien 5,7 4,5 4,6 4,6
Portfoliogew. Immobilienpreisentwicklung (Basis 2021 = 100 %) 100 % 99 % 96 % 94%

Im Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen
streben wir fuir das Geschéftsjahr 2022 ein Neu-
geschift in der Hohe von 7 bis 8 Mrd. € an, damit
das Immobilienfinanzierungsportfolio der Aareal
Bank Gruppe Ende 2022, vorbehaltlich von Wih-
rungskursschwankungen, bei rund 31 Mrd. € liegt.
Die Portfolio- und Risikosteuerung erfolgt u.a.
Gber 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.

Segment Banking & Digital Solutions

Die Wohnungs- und gewerbliche Immobilienwirt-
schaft in Deutschland sollte sich trotz der Covid-
19-Pandemie auch in 2022 bei einem insgesamt

stabil erwarteten Mietpreisniveau solide entwickeln.

Besonders stabil wachsen die Segmente Wohnen
und Logistik. Da auch der Einzelhandel mit Waren
des taglichen Bedarfs weitgehend stabil verlduft,
bieten Mixed-Use-Immobilien Aussichten fur
Wachstum im gewerblichen Immobilienmarkt.

Auch in den kommenden Jahren wird der Urbani-
sierungstrend anhalten, der Trend geht aufgrund
des demografischen Wandels weiter in Richtung
kleinerer Haushalte, was zusitzlichen Modernisie-
rungsdruck auf die Wohnungsanbieter austibt.
Das Problem der Wohnraumknappheit stellt sich
weiterhin, da die Baufertigstellungen mit dem
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Zuzug nicht Schritt halten konnen. Durch die
Klimaziele erwarten wir trotz staatlicher Forderpro-
gramme einen steigenden Kostendruck auf die
deutsche Wohnungswirtschaft.

Fur den weiteren Verlauf des Jahres 2022 sehen
wir gute Chancen, trotz eines bereits hohen Markt-
anteils in der institutionellen Wohnungswirtschaft,
basierend auf der Anzahl der Wohnungseinheiten,
Neukunden zu akquirieren und die Geschéftsbe-
ziehungen zu unseren Bestandskunden zu intensi-
vieren. Dies soll insbesondere durch den Ausbau
des ,Okosystems Wohnungswirtschaft, die bran-
chentbergreifende Weiterentwicklung von Schnitt-
stellenprodukten 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
Einschidtzung Leistungsangebote, die alternative,
digitale Zahlungsverkehrsverfahren an bestehende
Systeme anbinden und so dabei unterstitzen,
Prozessbriiche auch tGber Branchengrenzen hinweg
zu Uberwinden. Die Aareal Exchange & Payment
Platform, die alternative Zahlungsverfahren in be-
stehende Buchhaltungssysteme einbindet, ist seit
2020 mit einer Schnittstelle zu viacash verfligbar
und wurde im Mai 2021 um weitere Bezahlverfahren
wie PayPal und Kreditkarten ergdnzt. Potenzial sehen
wir zudem in technischen L6sungen zur Automa-
tisierung der Abrechnungsvorginge im Rahmen
der Elektromobilitdt in E-Ladenetzen. Das entspre-
chende Produkt Aareal Connected Payments wurde
2020 erfolgreich am Markt platziert. Weiteres
Wachstum wird aus dem integrierten Mietsicher-
heitsprodukt Aareal Aval und aus Aareal Meter
erwartet, einer Losung, die mittels mobiler Zéhler-
ablesung und anschlieBender Datenerfassung ohne
Medienbruch eine arbeitsaufwendige analoge Pro-
zesslucke digital schlief3t.

Vor diesem Hintergrund streben wir fir die Kern-
aktivitdten ein erneutes leichtes Wachstum des
Provisionstiberschusses an und erwarten ein durch-

schnittliches wohnungswirtschaftliches Einlagen-
volumen von rund 12 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 Gber die aus den
Einlagen generierte, im aktuellen Marktumfeld
unter Druck stehende Zinsmarge hinaus, denn die
Einlagen der Wohnungswirtschaft stellen fur die
Aareal Bank eine strategisch wichtige, stabile und
alternative Refinanzierungsquelle dar.

Segment Aareon

Die Aareon wird im Geschiftsjahr 2022 ihre
Wachstumsstrategie beschleunigen, um sich mittel-
fristig bis 2025 zu einem sog. ,Rule of 40“-Unter-
nehmen zu entwickeln. Die Kennzahl wird aus dem
Umsatzwachstum und der EBITDA (Earnings before
Interest, Taxes, Depreciation and Amortization)-
Marge ermittelt. Deren Summe soll 40 % betragen,
um eine Balance zwischen Wachstum und Pro-
fitabilitdt herzustellen. In diesem Kontext wird der
Aareon Flight Plan weiter umgesetzt. Hierin inte-
griert sind Investitionen in bestehende und neue
Produkte sowie die Mallnahmen aus dem Wert-
schopfungsprogramm (Value Creation Program).
Hinzu kommt anorganisches Wachstum durch
Mergers & Akquisitions. Zu den Maflnahmen des
Wertschopfungsprogramms zdhlen die Ausweitung
der Vertriebsaktivititen, wie die in 2021 begon-
nene Vermarktung von prozessorientierten Produkt-
paketen — in denen ein ERP-Produkt mit verschie-
denen Digitalen Losungen zusammengefasst ist —,
die beschleunigte Transformation der Betriebsart
Inhouse zur Betriebsart SaaS (Software as a Service)
bzw. die Umstellung auf das Mietmodell (Sub-
skription).

Der Konzernumsatz der Aareon fiir das Geschiifts-
jahr 2022 soll auf 305 Mio. € bis 325 Mio. €
(2021: 269 Mio. €) signifikant ansteigen. Dies soll
zum einen durch den Ausbau des operativen Ge-
schifts realisiert werden und zum anderen werden
die in 2021 unterjihrig getitigten Akquisitionen
dazu beitragen. Das Umsatzwachstum der ERP-
Produkte sollte im unteren zweistelligen Prozent-
bereich liegen. Der geplante weitere Ausbau des
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SaaS-Geschifts, gepaart mit dem Mietmodell als
Zahlungsoption, wird zu deutlich geringeren Lizenz-
umsdtzen fuhren. Allerdings ist in der kurzen bis
mittleren Frist mit signifikanten Umsatzsteigerungen
in Form von wiederkehrenden Erl6sen zu rechnen.
Das Adjusted EBITDA" diirfte mit 73 Mio. € bis
78 Mio. € deutlich tiber dem Vorjahr (2021:

67 Mio. €) liegen und ,Adjustments” zwischen

13 und 15 Mio. € beinhalten (2021: 24 Mio. €).

Die Nachfrage nach der neuen Produktgeneration
Wodis Yuneo in der Region DACH sollte weiter
zunehmen. Das im September 2020 eingeftihrte
ERP-System Wodis Yuneo wird 2022 als Sub-
skriptionmodell und in Form von Software as a
Service ein Umsatztreiber sein. Fir das Produkt
SAP®-Lgsungen und Blue Eagle erwartet die Aareon
Erlose auf Vorjahresniveau. Der Umsatz mit der
ERP-Losung RELion, deren Schwerpunkt auf der
gewerblichen Immobilienwirtschaft liegt, wird vor
allem aufgrund der wieder erstarkten Beratungs-
leistungen deutlich tber dem des Jahres 2021 er-
wartet. Das Geschidftsvolumen mit Aareon Cloud
Services und dem Versicherungsmanagement

mit BauSecura wird auf Vorjahresniveau liegen.
Das durch die Ubernahme der GAP-Group in

das Produktportfolio aufgenommene ERP-System
immotion® wird zu der starken Entwicklung der
ERP-Umsatzerlose in 2022 beitragen. In den Nieder-
landen wird insbesondere der SaaS-Anteil signi-
fikant steigen, getrieben durch die Transaktion der
BrigVest B.V. (Twing) im Mai 2021, mit der ein
neues Marktsegment erschlossen wurde. In Frank-
reich wird erwartet, dass das Umsatzniveau stark
ausgebaut werden kann. Im Geschiftsjahr 2022
ist die Umsetzung eines GroRRkundenprojekts ge-
plant. Fiir den britischen Markt soll die von der
Aareon UK vertriebene ERP-Software QL ab 2022
in einer SaaS-fahigen Version zur Verfligung stehen
und die wiederkehrenden Umsitze stark steigern.
Im Marktsegment der kleinen und mittelstédndischen
Kunden in Grof3britannien wird mit einer Fortfiih-
rung der hohen Neukundengewinne gerechnet. In
den nordischen Lindern gehen wir ebenfalls von
einem Anstieg der wiederkehrenden Erl6se aus.
Die angebotene Software-Losung wird kinftig als
Standard-Software angeboten, sodass die Bera-
tungserlose auf Vorjahresniveau liegen werden.

Die Digitalen Losungen werden entscheidend fir
die Realisierung der Wachstumspotenziale sein.
Wesentlicher Treiber sind zum einen die in 2021
hinzugewonnenen Digitalen Losungen durch die
Ubernahmen, zum anderen das Cross-Selling von
Digitalen Losungen an unsere Bestandskunden.
Seit 2021 wird ein Teil der Digitalen Losungen in
verschiedenen prozessorientierten Produktpaketen
zusammen mit einem ERP-Produkt vertrieben. Bei
den WRM (Workforce-Relationship-Management)-
und CRM (Customer-Relationship-Management)-
Produkten wird insbesondere ein Anstieg der
SaaS-Erlose aufgrund weiterer Produktivsetzungen
erwartet, so z.B. eine neue Produktgeneration von
Mobile in GroRbritannien. Eine Umsatzsteigerung
mit SRM (Supplier-Relationship-Management)-
Produkten soll durch ein hoheres Volumen an Hand-
werkerauftrdgen, die tber das Service-Portal Mareon
abgewickelt werden, sowie durch Neukunden ftr
die Losung Wechselmanagement erreicht werden.
Fir die BRM (Building-Relationship-Management)-
Losung der in 2020 tibernommenen CalCon
Deutschland GmbH geht die Aareon von einem
sehr starken Umsatzwachstum in 2022 aus, wenn
die Beratung vor Ort pandemiebedingt wieder
ohne Einschrdnkungen maglich sein wird.

Die Entwicklungsoffensive in neue Produkte und
Services wird die Aareon auch 2022 fortfthren.
Der Virtual Assistant Neela wird planmaRig weiter-
entwickelt und um neue Funktionalitdten ergdnzt.
Erste Pilotkunden befinden sich in der Einfiihrungs-
bzw. Testphase und werden in 2022 produktiv
gehen. Dies gilt ebenso ftr die Losungen Aareon
Smart Platform und Smart Partner, die in 2022
dann ebenfalls in allen Lindern angeboten werden.
Zudem sind in 2022 weitere Investitionen in neue
Produkte geplant. Dartiber hinaus werden die fur
M&A und Post Merger Integration aufgebauten
Kapazitdten genutzt, um das anorganische Wachs-
tum der Aareon auch in 2022 weiter zu forcieren
und getitigte Ubernahmen erfolgreich zu integrieren.

" Earnings before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization”
vor neuen Produkten, Wertschépfungsprogramm (VCP), Ventures,
M&A-Aktivitdten und Einmaleffekten
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Die Aareal Bank wird ihrer Tochter daftir zusitzliche
100 Mio. € zur Verfiigung stellen, die Akquisitions-
linie fur Zukdufe belduft sich damit im Planungs-
zeitraum bis 2024 auf insgesamt 350 Mio. €.

Strategische Ausrichtung

Die Geschiftsstrategie der Aareal Bank Gruppe ist
auf einen nachhaltigen Geschiftserfolg ausgerichtet.
Daher sind Umwelt-, Sozial- und Governance-
Aspekte zentrale Bestandteile der Geschiftsstrategie.
Diese Aspekte werden in 2022 mit ESG-Zielgrof3en
unterlegt. Die mittelfristige strategische Weiterent-
wicklung erfolgt unter dem Leitmotiv ,Aareal Next
Level“. Dabei wird die grundsitzliche strategische
Ausrichtung fortgeftihrt — mit groRvolumigen, inter-
nationalen gewerblichen Immobilienfinanzierungen
auf der einen Seite sowie Beratungsangeboten
und digitalen Losungen fur die institutionelle
Wohnungswirtschaft in Europa und angrenzende
Industrien auf der anderen Seite. Auf Basis der
Strategie ,Aareal Next Level” werden die einzelnen
geschéftlichen Aktivitdten dabei gezielt weiterent-
wickelt, um ihr jeweiliges eigenstdndiges Profil

zu stdrken, das Wachstum der Gruppe insgesamt
zu beschleunigen und Wert fiir die Aktiondre und
brigen Stakeholder zu schaffen. Konkret will die
Bank die sich ergebenden Chancen fur profitables
Wachstum verstdrkt nutzen. Damit soll das Wachs-
tumstempo in allen drei Segmenten auch auf Basis
einer soliden, krisenerprobten Kapitalposition
nochmals beschleunigt werden.

Im Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen
steht weiterhin die kontrollierte, risikobewusste und
ESG-konforme Ausweitung des Portfoliovolumens
im angestrebten Malf3 unter Ausnutzung des flexiblen
Ansatzes in Bezug auf Linder, Objektarten und
Finanzierungsstrukturen im Fokus. Zur aktiven Port-
foliosteuerung werden weiterhin unter anderem
Syndizierungen genutzt.

Im Segment Banking & Digital Solutions will die
Aareal Bank insbesondere eine Ausweitung des
eigenkapitalschonenden Geschifts und damit eine
Steigerung des Provisionsiiberschusses erreichen,
vor allem durch eine Ausweitung des Produkt-
angebots rund um die USPs im Bereich Zahlungs-

verkehr und digitale Losungen sowie durch weitere
strategische Partnerschaften.

Die Position der Aareon als Anbieter von ERP-
Software und digitalen Losungen fiir die europdische
Immobilienwirtschaft und ihrer Partner soll weiter
ausgebaut werden, mit dem klaren Ziel, die Aareon
zu einem "Rule of 40”-Unternehmen zu ent-
wickeln. Gemeinsam mit dem Partner Advent Inter-
national soll das Wachstumstempo der Aareon
weiter gesteigert werden. Hierzu tragen Initiativen
fur das organische Wachstum im Rahmen des Wert-
schopfungsprogramms (Value Creation Program)
bei. Das anorganische Wachstum wird durch eine
institutionalisierte M&A-Pipeline und Kreditlinien
unterstutzt.

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

Angesichts der allgemeinen Marktlage, der aufsicht-
lichen Dividendenbeschrédnkungen und der Pers-
pektiven, die sich aus den Ergebnissen unseres
Strategieliberprifungsprozesses einschlie3lich des
Wertschopfungsprogramms — Value Creation Program
der Aareon — ergeben, haben sich unser Aktiondrs-
kreis sowie dessen Erwartungen bereits verdndert,
und es kaonnen sich insoweit weitere Verdnderungen
ergeben. Ein Indikator hierfur ist das seit einiger
Zeit signifikante Interesse von Finanzinvestoren an
Unternehmen im Finanzsektor. Sollten neue Inves-
toren an der Aareal Bank wesentliche Beteiligungen
erwerben, kdnnten sich zusitzliche strategische
Optionen ergeben.

Konzernziele

Im Geschiftsjahr 2022 wird fur die Aareal Bank
Gruppe — neben den strategischen Initiativen und
MaRnahmen im Rahmen von ,Aareal Next Level” —
weiterhin im Vordergrund stehen, die Auswirkungen
der Covid-19-Pandemie gemeinsam mit ihren Kun-
den bestmoglich zu bewiltigen. Die Aareal Bank
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Gruppe hilt an dem ,swoosh“-féormigen Verlauf der
volkswirtschaftlichen Entwicklung fest und geht
von einer weiteren deutlichen Erholung im laufen-
den Jahr aus.”

Basierend auf dieser Annahme erwartet die Aareal
Bank Gruppe im Gesamtjahr 2022 trotz eines
wegen der Pandemie weiterhin erhdhten Risikovor-
sorgebedarfs ein Konzernbetriebsergebnis in einer
Spanne von 210 bis 250 Mio. € (2021: 155 Mio. €)
und damit anndhernd wieder in einer Groenord-
nung wie vor der Covid-19-Pandemie. Das Ergebnis
je Aktie (EpS) durfte auf dieser Basis zwischen
2,00 bis 2,50 € liegen (2021: 0,89 €), der RoE
nach Steuern zwischen 4,5 und 6 % (2021: 2,1 %).

Gegenuber dem Vorjahr erwartet die Aareal Bank
Gruppe einen weiteren deutlichen Anstieg der
Ertrdge. Der Zinstiberschuss sollte aufgrund des
gestiegenen und weiter steigenden Kreditportfolios
und trotz des teilweisen Entfallens der TLTRO-Bei-
trage weiterhin anziehen und in einer Spanne von
600 bis 630 Mio. € liegen (2021: 597 Mio. €).
Auch der Provisionstiberschuss diirfte insbesondere
durch das Wachstum der Aareon deutlich steigen
und eine Spanne von 270 bis 290 Mio. € erreichen
(2021: 245 Mio. €).

Die aufgrund von Covid-19-Auswirkungen im
Vergleich zu normalisierten Risikokosten noch er-
hohte Risikovorsorge — inklusive kreditrisikoindu-
zierter Bewertungsanpassungen von ausgefallenen
Immobiliendarlehen, die im Ergebnis aus Finanz-
instrumenten fvpl ausgewiesen werden — wird

in einer Spanne von 100 bis 140 Mio. € (2021:
169 Mio. €) erwartet.

Der Verwaltungsaufwand sollte durch das starke
Wachstum der Aareon tber dem Niveau des Vor-
jahres in einer Spanne von 540 bis 570 Mio. €
liegen (2021: 528 Mio. €).

Im Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen
streben wir bei entsprechenden Marktbedingungen
und vorbehaltlich Wahrungskursschwankungen
eine PortfoliogroRe von rund 31 Mrd. € zum Jahres-
ende an. Daraus abgeleitet plant die Aareal Bank
ein Neugeschiftsvolumen von 7 bis 8 Mrd. €.

Fur das Segment Banking & Digital Solutions
geht die Aareal Bank fur die Kernaktivitdten von
einem leichten Wachstum des Provisionstiber-
schusses aus und erwartet ein durchschnittliches
wohnungswirtschaftliches Einlagenvolumen von
rund 12 Mrd. €.

Fur die Aareon wird fur das laufende Jahr eine
deutliche Steigerung des Umsatzes auf 305 bis
325 Mio. € (2021: 269 Mio. €) erwartet. Der
Adjusted EBITDA? durfte sich mit 73 bis 78 Mio. €
ebenfalls weiter erhéhen (2021: 67 Mio. €).

Die Aareal Bank strebt bereits im Jahr 2023 ein
Konzernbetriebsergebnis in der Grofdenordnung von
rund 300 Mio. € und eine Cost Income Ratio®
unter 40 % an. Voraussetzung ist die bis dahin voll-
standige Uberwindung der Covid-19-Pandemie.

Beziiglich der Kapitalausstattung erwartet die Aareal
Bank trotz des geplanten Portfoliowachstums und
vorbehaltlich weiterer regulatorischer Anderungen
eine harte Kernkapitalquote (CET I-Quote —Basel IV
(phase-in)) von tiber 16 % zum Jahresende.

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 Aktionadrsgruppe stehen
Sonderrechte, die Kontrollbefugnisse gegentiber

) 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 neuen Produkten, Wertschdpfungsprogramm (VCP),

Ventures, M&A-Aktivitdten und Einmaleffekten

3 Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen und branchentblich

ohne Bankenabgabe und Beitrage zur Einlagensicherung
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der Gesellschaft verleihen, zu. Eigene Aktien, die
nicht stimmberechtigt wiren, hat die Gesellschaft
gegenwdrtig nicht im Bestand.

Beschrankungen, die Stimmrechte oder
die Ubertragung von Aktien betreffen

Fiir die Ausiibung und (bertragung des Stimm-
rechts gelten ausschlieBlich die gesetzlichen Be-
schrinkungen. 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 Auslibung ihres Stimm-
rechts nachgewiesen haben, sind zur Ausiibung
des Stimmrechts aus allen von ihnen gehaltenen
und angemeldeten Aktien berechtigt. In den Fillen
des § 136 AktG ist das Stimmrecht aus den be-
troffenen Aktien von Gesetzes wegen ausgeschlos-
sen. 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 Gberschreiten

Die Angaben zu den Beteiligungen am Kapital,
die mehr als 10 % der Stimmrechte tberschreiten,
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 Aufsichts-
rat zu entsenden. Auch ansonsten verftigt kein
Aktiondr tiber Sonderrechte, die ihm Kontrollbefug-
nisse verleihen.

Art der Stimmrechtskontrolle, wenn
Arbeitnehmer am Kapital beteiligt sind
und ihre Kontrollrechte nicht unmittelbar
ausiiben

Es besteht keine Beteiligung von Arbeitnehmern
am Kapital der Aareal Bank AG, aus der die
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. GemiR § 7 der Satzung besteht der Vor-
stand aus mindestens zwei Mitgliedern. Der Auf-
sichtsrat bestellt die Vorstandsmitglieder und be-
stimmt ihre Zahl. Er kann stellvertretende Mitglieder
bestellen und ein Vorstandsmitglied zum Vor-
sitzenden ernennen. Die Bestellung der Vorstands-
mitglieder erfolgt fur hochstens fiinf Jahre, eine
wiederholte Bestellung oder Verldngerung der Amts-
zeit, jeweils auf funf Jahre, ist zuldssig.

Die Satzung kann durch Beschluss der Haupt-
versammlung gedndert werden (§ 179 AktQG). Die
Hauptversammlung beschlieft, soweit gesetzlich
zuldssig, Uber eine Satzungsinderung mit einfacher
Mehrheit der abgegebenen Stimmen sowie des
vertretenen Grundkapitals. Die Anderung wird mit
Eintragung in das Handelsregister wirksam (§ 181
Abs. 3 AktQG). Dartiber hinaus ist der Aufsichtsrat
ermichtigt, bei Kapitalmaflnahmen die Fassung der
Satzung entsprechend dem Umfang der jeweiligen
MaRnahme anzupassen (§ 5 Abs. 7 der Satzung).

Befugnisse des Vorstands, Aktien
auszugeben oder zuriickzukaufen

Genehmigtes Kapital

Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 31. Mai
2017 wurde der Vorstand ermichtigt, das Grund-
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kapital der Aareal Bank AG mit Zustimmung des
Aufsichtsrats bis zum 30. Mai 2022 ganz oder teil-
weise 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
Aktiondre auszuschlieBen. Der Vorstand wird den
Ausschluss des Bezugsrechts der Aktiondre bei Aus-
nutzung dieser Ermdchtigung unter Anrechnung
eigener Aktien und solcher Aktien, die wihrend
der Laufzeit dieser Erméchtigung aufgrund der
Ermachtigung unter Tagesordnungspunkt 6 der
Hauptversammlung vom 21. Mai 2014 unter Aus-
schluss des Bezugsrechts ausgegeben wurden, auf
insgesamt 20 % des Grundkapitals beschrinken.
Vom genehmigten Kapital wurde bislang kein Ge-
brauch 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 insgesamt
900.000.000 € auszugeben. Die Genussscheine
mussen so ausgestaltet sein, dass die auf sie bei
Ausgabe eingezahlten Mittel nach Maligabe der
zum Zeitpunkt ihrer Ausgabe geltenden Rechts-
vorschriften als bankaufsichtsrechtliche Eigenmittel
anerkannt werden konnen. Die unter dieser Erméch-
tigung auszugebenden Genussscheine und anderen
hybriden Schuldverschreibungen sind mit Wand-
lungsrechten ftir den Inhaber zu verbinden, die nach
nédherer Mallgabe ihrer jeweiligen Bedingungen dazu
berechtigen bzw. verpflichten, Aktien der Gesell-
schaft zu beziehen. Wandlungsrechte bzw. -pflichten
darfen nur auf Stickaktien der Gesellschaft, die
auf den Inhaber lauten, mit einem anteiligen Be-
trag am Grundkapital der Gesellschaft von bis

zu 71.828.664,00 € ausgegeben bzw. begriindet
werden. Die Summe der Aktien, die auszugeben sind,
um Wandlungs- oder Optionsrechte bzw. Wand-
lungspflichten aus Genussscheinen bzw. hybriden
Schuldverschreibungen zu bedienen, welche nach
dieser Ermachtigung ausgegeben werden, darf unter
Anrechnung der Aktien, die wahrend der Laufzeit
dieser Ermachtigung aus einer anderen Ermichti-

gung ausgegeben werden (insb. aus dem Genehmig-
ten Kapital 2017), einen Betrag des Grundkapitals
von 71.828.664,00 € (entspricht ca. 40 % des
derzeitigen Grundkapitals) nicht tiberschreiten. Der
Vorstand kann das Bezugsrecht der Aktionére auf
die Genussrechte mit Zustimmung des Aufsichtsrats
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
Gewidhrung von Aktien an die Inhaber bzw. Glau-
biger von Wandelschuldverschreibungen, die ge-
mal vorstehender Ermdchtigung begeben werden.
Die Ausgabe der neuen, auf den Inhaber lautenden
Stuckaktien darf nur zu einem Wandlungspreis
erfolgen, der den Vorgaben des Hauptversamm-
lungsbeschlusses vom 22. Mai 2019 entspricht.
Die bedingte Kapitalerhohung ist nur insoweit durch-
zufuhren, wie von Wandlungsrechten Gebrauch
gemacht wird oder Wandlungspflichten aus solchen
Wandelschuldverschreibungen erfiillt werden oder
die Gesellschaft von einer Ersetzungsbefugnis Ge-
brauch macht und soweit nicht ein Barausgleich
gewdhrt oder eigene Aktien zur Bedienung ein-
gesetzt werden. Die neuen Aktien nehmen vom
Beginn des Geschiftsjahres an, in dem sie durch
Auslibung von Wandlungsrechten oder durch
Erfillung von Wandlungspflichten entstehen, am
Gewinn teil. Der Vorstand ist ermdchtigt, die wei-
teren Einzelheiten der Durchfiihrung der bedingten
Kapitalerhohung festzusetzen. Der Vorstand ist
zudem erméchtigt, 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 gemiR § 71
Abs. | Nr. 7 AktG ermichtigt, 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 Wertpapierborse an den
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letzten drei Handelstagen vor dem jeweiligen Er-
werb oder der jeweiligen Eingehung einer Ver-
pflichtung zum Erwerb um jeweils maximal 10 %
unter- oder tbersteigen durfen. Dabei darf der
Bestand der zu diesem Zweck erworbenen Aktien
am Ende keines Tages 5% des Grundkapitals der
Aareal Bank AG ubersteigen.

Daruber hinaus wurde der Vorstand durch Be-
schluss der Hauptversammlung vom 27 Mai 2020
gemdll § 71 Abs. I Nr. 8 AktG ermichtigt, bis zum
26. Mai 2025 eigene Aktien bis zu insgesamt
10% des Grundkapitals zu jedem zuldssigen Zweck
zu erwerben. Der Erwerb darf tiber die Borse oder
mittels eines an alle Aktionire gerichteten offent-
lichen Kaufangebots zu den im Beschluss ndher
festgelegten Erwerbspreisen, die sich am Borsenkurs
der Aktie der Gesellschaft orientieren, erfolgen.
Die Ermachtigung kann ganz oder in Teilbetrdgen,
einmalig oder mehrmals und auch durch die un-
mittelbaren oder mittelbaren Tochtergesellschaften
der Aareal Bank AG ausgelibt werden.

Die aufgrund dieser oder einer friiheren Erméchti-
gung erworbenen Aktien konnen mit Zustimmung
des Aufsichtsrats auch auRerhalb der Borse und
ohne ein Angebot an alle Aktionédre unter Aus-
schluss des Bezugsrechts der Aktionire verdufdert
werden, wenn die verjufderten Aktien insgesamt
10 % des Grundkapitals nicht Gibersteigen und der
Ausgabebetrag den Borsenpreis nicht wesentlich
unterschreitet oder wenn die VerduBerung 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 Erfillung von
Umtausch- oder Bezugsrechten aus Wandel- oder
Optionsschuldverschreibungen anstelle neuer
Aktien aus bedingter Kapitalerhohung ausgegeben
werden. Die Aktien kdnnen auch eingezogen
werden, ohne dass die Einziehung oder ihre Durch-
fihrung eines weiteren Hauptversammlungsbe-
schlusses bedarf.

Ergdnzend wurde der Vorstand ermichtigt, den
Erwerb eigener Aktien auch unter Einsatz von Put-
oder Call-Optionen durchzufiihren. Alle Aktien-

erwerbe 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-
kapitalderivaten 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 Uber-
nahmeangebots stehen, wurden nicht getroffen.

Bei offentlichen Angeboten zum Erwerb von Aktien
der Gesellschaft gelten ausschlielich Gesetz und
Satzung einschlieBlich der Bestimmungen des
deutschen Wertpapiererwerbs- und Ubernahme-
gesetzes.

Entschadigungsvereinbarungen der
Gesellschaft mit den Mitgliedern des
Vorstands oder Arbeithnehmern fiir den
Fall eines Ubernahmeangebots

Zu den Entschiadigungsvereinbarungen, die fir den
Fall eines [Ibernahmeangebots mit den Mitgliedern
des Vorstands oder Arbeitnehmern getroffen wurden,
vergleiche die Angaben im Vergtitungsbericht.

Gesonderter zusammengefasster
nichtfinanzieller Bericht

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


https://www.aareal-bank.com/verantwortung/fortschritte-berichten
https://www.aareal-bank.com/verantwortung/fortschritte-berichten
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Erkléirung zur Unternehmens-
fihrung

Da die Aareal Bank AG die einzige borsennotierte
Gesellschaft und Muttergesellschaft des Konzerns
ist, gibt es nur eine Erkldrung zur Unternehmens-
fahrung.

Die vollstindige Erkldrung zur Unternehmensfuihrung
gemild §§ 289f und 315d HGB ist auf der Internet-
seite der Gesellschaft unter www.aareal-bank.com/
ueber-uns/corporate-governance/ sowie im Ab-
schnitt , Transparenz“ des Konzerngeschiftsberichts
offentlich zugidnglich. Sie enthilt einen Verweis
auf den Vergutungsbericht, der ebenfalls auf der
Internetseite versffentlicht wird.
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