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Wesentliche Kennzahlen

01.01.-30.06.2017

01.01.-30.06.2016

30.06.2017 31.12.2016

ErgebnisgroBen

Fitch Ratings

Betriebsergebnis (Mio. €) 180 207 Deposit-Rating A- A-
Konzernergebnis (Mio. €) 114 142 Long-term (outlook: stable) (outlook: stable)
Stammaktionadren zugeordnetes Issuer Default Rating BBB+ BBB+
Konzernergebnis (Mio. €)" 100 124 Long-term (outlook: stable) (outlook: stable)
Cost Income Ratio (%)? 43,0 42,4 Short-term F2 F2
Ergebnis je Stammaktie (€)" 1,68 2,08 Mortgage AAA AAA
ROE vor Steuern (%) " 13,0 15,1 Pfandbrief Rating (outlook: stable) (outlook: stable)
RoE nach Steuern (%) "9 8,0 10,1 Public Sector AAA AAA

Pfandbrief Rating (outlook: stable) (outlook: stable)
Moody’s®
Bilanz Bank Deposit Rating A3 A3
Immobilienfinanzierungen (Mio. €) 27172 27.928 Long-term (outlook: stable) | (outlook: stable)
davon: international (Mio. €) 23.082 23.423 Issuer-Rating
Eigenkapital (Mio. €) 2.833 3.129 Long-term Baail Baa1
Bilanzsumme (Mio. €) 44113 47.708 Short-term p-2 pP-2
Mortgage
Aufsichtsrechtliche Kennziffern Pfandbrief Rating Aaa Aaa
Risikogewichtete Aktiva (Mio. €) 13.345 14.540
Harte Kernkapitalquote (CET 1-Quote) (%) 16,9 16,2 Nachhaltigkeit®
Kernkapitalquote (T1-Quote) (%) 19,7 19,9 MSCI AA AA
Gesamtkapitalquote (TC-Quote) (%) 27,6 27,5 oekom prime (C) prime (C)
Sustainalytics 71 71
Harte Kernkapitalquote (CET 1-Quote) (%)
— volle Basel lll-Umsetzung — 16,6 15,7
Mitarbeiter 2.759 2.728

2)

)
)
9 Auf das Jahr hochgerechnet
)

(ehemalige Westlmmo) von 0,6 Mrd. € (31. Dezember 2016: 0,6 Mrd. €)

9 Erstvertffentlicht am 12. Januar 2017

9 Flr weitere Informationen verweisen wir auf unseren Nachhaltigkeitsbericht.

" Die Ergebniszuordnung erfolgt unter der Annahme einer zeitanteiligen Abgrenzung der Nettoverzinsung der AT1-Anleihe.
Nur Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen

4 Ohne Privatkundengeschéaft von 1,0 Mrd. € (31. Dezember 2016: 1,1 Mrd. €) und Kommunalkreditgeschéft der enemaligen Westdeutsche ImmobilienBank AG

Aufgrund von Rundungen kdnnen sich im vorliegenden Bericht bei Summenbildungen und bei der Berechnung von Prozentangaben geringfligige Abweichungen ergeben.
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Brief des Vorstands

S geeli i 4hkonan,
liede bc odhsfbfrennde tmck Iodavdiier,

das Marktumfeld, in dem sich die Aareal Bank Gruppe im zweiten Quartal des Geschiftsjahres 2017 bewegte,
blieb weiter herausfordernd. Zwar wurde das wirtschaftliche Umfeld im ersten Halbjahr insgesamt von

einem starkeren Welthandel geprigt, verschiedene politische Unsicherheiten wirkten jedoch ddmpfend auf
die konjunkturelle Entwicklung. Die Wirtschaft in der Eurozone zeigte auch im zweiten Quartal ein robustes
Wachstum. Insbesondere Deutschland konnte vom anziehenden Welthandel profitieren, was sich auch im
Allzeithoch des ifo Geschiftsklimaindex Ende Mai widerspiegelte. In den USA blieb das Wachstum nach
einem zuvor schwachen ersten Quartal eher moderat. In GroRbritannien dagegen bestimmten der beantragte
Austritt aus der EU sowie die vorgezogenen Wahlen zum Unterhaus am 8. Juni 2017 das Geschehen.

Auf die Finanz- und Kapitalmarkte hatte die insgesamt gefestigte Wirtschaftslage einen stabilisierenden
Einfluss. Dabei fiihrten die bedeutendsten Zentralbanken ihre expansive Geldpolitik fort, setzten aber erste
Signale fiir einen vorsichtigen Wechsel. Im April 2017 reduzierte die Europiische Zentralbank (EZB), wie be-
reits im Dezember des Vorjahres angekiindigt, das monatliche Ankaufvolumen im Rahmen des Programms
zum Ankauf von Vermdgenswerten um 20 Milliarden Euro auf 60 Milliarden Euro. Die amerikanische Noten-
bank (Fed) erhshte im Juni bereits zum zweiten Mal in diesem Jahr den Leitzinskorridor um 25 Basispunkte
auf nun 1,00 Prozent bis 1,25 Prozent.

Die Entwicklung der Zinsen in den fiir die Aareal Bank wichtigsten Wahrungsrdumen zeigte sich uneinheitlich.
Im US-Dollar-Raum fielen die langfristigen Zinsen im zweiten Quartal wieder leicht unter das Niveau zum
Jahresende 2016 nach einem vorangegangenen Anstieg im ersten Quartal, wahrend sie im Euroraum und
GrofRbritannien leicht zulegten. Auch bei den kurzfristigen Laufzeiten blieb die Entwicklung der Zinsen hete-
rogen — mit einem Anstieg im Dollar-Raum und einem Rickgang in der Eurozone und beim Britischen
Pfund im Vergleich zum Ende des Jahres 2016. Auf das erste Halbjahr bezogen legte die Inflation in vielen
Volkswirtschaften sptirbar zu. In der Eurozone lag sie im ersten Halbjahr allerdings im Schnitt noch immer
unter dem von der EZB gesteckten Ziel.

Fur die Bankenbranche bleiben zunichst vor allem in Europa die Herausforderungen des Niedrigzinsumfelds
wie auch die Dynamik der regulatorischen Anforderungen und Anderungen in der Bankenaufsicht bestehen.
Insbesondere die umfangreichen und noch nicht finalisierten Abschlussarbeiten durch den Baseler Ausschuss
an den Basel llI-Regelungen lassen ein vollumfingliches Abschdtzen der Auswirkungen auf die Banken-
branche aktuell nur schwer zu. Auch bei der Finanzierung von Gewerbeimmobilien war das Geschifts-
umfeld von Unsicherheiten gekennzeichnet und in vielen Markten weiterhin von hohem Wettbewerbsdruck
gepragt. Die Transaktionsvolumina bei gewerblichen Immobilien waren zwar im ersten Halbjahr 2017 weiter
rickldufig, das globale Volumen blieb jedoch auf hohem Niveau. Auch die Margen zeigten sich im ersten
Halbjahr in den meisten europdischen Markten wie auch in den USA stabil. Dabei lagen die Margen in den
USA weiterhin auf einem hoheren Niveau als in Europa, wovon die Aareal Bank aufgrund ihrer flexiblen
Neugeschiftsallokation und des strategiekonformen Ausbaus ihres Geschifts in margenstarken Méarkten wie
Nordamerika besonders profitieren konnte.

Die Aareal Bank Gruppe konnte im zweiten Quartal des Geschiftsjahres 2017 an ihren guten Jahresauftakt
ankntipfen und erzielte in einem weiterhin anspruchsvollen Markt- und Wettbewerbsumfeld ein Konzern-
betriebsergebnis in Héhe von 109 Millionen Euro (Q2/2016: 120 Millionen Euro), wobei das Ergebnis
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erwartungsgemafs wie schon im Vorjahr von zwei gegenldufigen Sondereffekten beeinflusst war. Dem bereits
angekiindigten positiven Sondereffekt in Hohe von 50 Millionen Euro aus der Auflosung von Riickstellungen
bei einer Tochtergesellschaft stand ein Aufwand aus der Bildung von Riickstellungen fiir Personalmafinahmen
in Hohe von 24 Millionen Euro gegentber, die in Zusammenhang mit der ebenfalls bereits avisierten weiteren
Optimierung von Strukturen und Prozessen im Rahmen unseres Anfang 2016 vorgestellten Zukunftspro-
gramms ,Aareal 2020“ stehen. Der gegentiber dem Vorjahresvergleichsquartal rtickldufige Zinstiberschuss
resultiert im Wesentlichen aus dem weiteren planméRigen Abbau der ehemaligen Westimmo- und Coreal-
credit-Portfolios. Dartiber hinaus fielen die Einmalertrdge aus vorzeitigen Kreditriickzahlungen geringer aus.
Fur das den Stammaktionéren zurechenbare Konzernergebnis ergab sich ein Betrag von 62 Millionen Euro.

Im Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen erzielte die Aareal Bank Gruppe im zweiten Quartal ein
Betriebsergebnis in Hohe von 115 Millionen Euro. Die Risikovorsorge blieb im Vergleich zum Vorjahreszeitraum
mit 25 Millionen Euro unter dem Vorjahreswert und im Rahmen der Erwartungen. An unserer im Vergleich
zum Vorjahr reduzierten Gesamtjahresprognose von 75 bis 100 Millionen Euro halten wir fest. Unter nach
wie vor herausfordernden allgemeinen Rahmenbedingungen verzeichnete die Aareal Bank im Segment Struk-
turierte Immobilienfinanzierungen im zweiten Quartal 2017 ein Neugeschift in Hohe von 2,0 Milliarden Euro.
Auf das erste Halbjahr bezogen ergab sich damit ein Volumen von 3,8 Milliarden Euro, womit sich das
Ergebnis auch im Vergleich zum sehr dynamischen ersten Halbjahr 2016 (H1/2016: 4,4 Milliarden Euro) auf
einem guten Niveau bewegte. Hervorzuheben ist die Entwicklung der durchschnittlichen Bruttomargen in
der Erstkreditvergabe, die im zweiten Quartal bei weiterhin moderaten Beleihungsauslaufen nach Abzug von
Fremdwidhrungskosten auf tiber 260 Basispunkte stiegen. MaRgeblicher Treiber ist der strategiekonforme
weitere Ausbau des Geschifts in margenstarken Regionen wie den USA. Das Neugeschiftsziel im Segment
Strukturierte Immobilienfinanzierungen fiir das Gesamtjahr 2017 liegt weiterhin bei 7 bis 8 Milliarden Euro.

Im Segment Consulting/Dienstleistungen, das sich im Rahmen unseres Zukunftsprogramms , Aareal 2020“
zu einem wesentlichen Wachstumstreiber der Aareal Bank Gruppe entwickeln soll, hat der Bankbereich
Wohnungswirtschaft seine Marktposition durch die Gewinnung von Neukunden weiter stirken konnen. Unsere
IT-Tochtergesellschaft Aareon AG setzt ihren Kurs fort — mit einer soliden Ergebnisentwicklung und einem
erneuten Anstieg ihrer Umsatzerlose. Dadurch stiegen die Umsatzerlose im Segment auf 55 Millionen Euro
(Q2/2016: 52 Millionen Euro) und analog auch der Provisionsiiberschuss der Gruppe weiter leicht an. lhre
zentralen Wachstumsinitiativen hat die Aareon auch im zweiten Quartal intensiv vorangetrieben. Sie tragen
zunehmend Friichte. So ist die Marktakzeptanz fiir die neu entwickelten digitalen Losungen der Aareon
zuletzt splrbar gewachsen, vor allem in Deutschland, Frankreich und den Niederlanden. Der Umsatz der
Aareon mit digitalen Losungen belief sich im ersten Halbjahr bereits auf 16 Millionen Euro — Tendenz stark
steigend. Im Bankgeschift des Segments lag das Einlagenvolumen von Kunden aus der Wohnungswirt-
schaft im abgelaufenen Quartal bei durchschnittlich 9,6 Milliarden Euro (Q1/2017: 10,2 Milliarden Euro)
und damit weiterhin auf einem hohen Niveau. Dies zeigt uns, dass das Vertrauen der Kunden in die Aareal
Bank ungebrochen ist. Gleichwohl wurde auch in diesem Jahr das Ergebnis aus dem Einlagengeschift durch
das historisch niedrige Zinsniveau belastet. Dies fihrte im zweiten Quartal insgesamt zu einem Segment-
ergebnis vor Steuern von -6 Millionen Euro.

Nicht zuletzt aufgrund der nach wie vor niedrigen Zinsen der EZB missen wir zunichst weiter davon aus-
gehen, dass die Belastungen des Segmentergebnisses durch das Niedrigzinsumfeld weiter anhalten werden.
Allerdings reicht die Bedeutung des Einlagengeschifts weit tiber die aus den Einlagen generierte, im aktuellen
Marktumfeld unter Druck stehende Zinsmarge hinaus. Die Einlagen der Wohnungswirtschaft sind fiir die
Aareal Bank eine strategisch wichtige, zusétzliche Refinanzierungsquelle fir das Immobilienfinanzierungs-
geschift, die von den Kapitalmiarkten weitgehend unabhingig ist. Neben dem deutschen Pfandbrief und
ungedeckten Bankanleihen stellen sie eine wichtige Siule im langfristigen Refinanzierungsmix der Bank dar.
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Die Aareal Bank Gruppe war im ersten Halbjahr 2017 sehr solide refinanziert. Sie hielt ihren Bestand an
langfristigen Refinanzierungsmitteln auf einem hohen Niveau und nahm in diesem Zeitraum am Kapitalmarkt
1,1 Milliarden Euro auf. Unsere Kernkapitalquote lag per 30. Juni 2017 bei auch im internationalen Vergleich
komfortablen 19,7 Prozent. Nach Vollumsetzung von Basel Ill wiirde die harte Kernkapitalquote (CET1)
16,6 Prozent betragen. Die Aareal Bank ist damit nach wie vor sehr solide kapitalisiert.

Mit dem Abschluss der Integration der Westdeutschen ImmobilienBank AG (Westimmo) zum 30. Juni 2017
haben wir im zweiten Quartal einen sehr wichtigen strategischen Meilenstein erreicht. Die Westimmo hat
ihr Bankgeschift und damit verbundene Kredit- und Wertpapierportfolios im Wege einer Abspaltung auf die
Aareal Bank tbertragen und tibernimmt seit diesem Zeitpunkt als Westdeutsche Immobilien Servicing AG
die Bearbeitung des tibertragenen Kreditportfolios.

Die Aareal Bank Gruppe liefert, was sie verspricht — finanziell und strategisch. Unsere guten Zahlen im zweiten
Quartal belegen einmal mehr, dass wir unser Zukunftsprogramm , Aareal 2020“ aus einer Position der Stdrke
heraus umsetzen. Dazu zdhlen zum einen die zahlreichen strategischen Projekte und Initiativen zur Weiter-
entwicklung des operativen Geschifts unserer beiden Segmente, die erste Erfolge zeigen. Zum anderen ge-
hort dazu als zweite wichtige Sédule die Optimierung unserer Strukturen und Prozesse, der wir uns in diesem
und im kommenden Jahr mit einem Biindel von Mal3nahmen intensiv widmen und die damit nun rasch an
Kontur gewinnen wird. Mit dieser Kombination schaffen wir die Voraussetzungen ftir den nachhaltigen Erfolg
unserer Unternehmensgruppe in einem sich rapide verdndernden Markt- und Wettbewerbsumfeld.

Aufgrund der erfolgreichen Geschiftsentwicklung im ersten Halbjahr 2017 bleiben wir unverdndert zuversicht-
lich, dass wir die gesteckten Ziele fiir 2017 erreichen werden, und halten an unserer Prognose ftr das Ge-
samtjahr fest. Fur das laufende Geschiftsjahr erwarten wir weiterhin, ein Konzernbetriebsergebnis zwischen
310 und 350 Millionen Euro erwirtschaften zu konnen. Das Ergebnis je Aktie sollte in einer Spanne von
2,85 Euro bis 3,30 Euro liegen. Den RoE vor Steuern erwarten wir fur das laufende Jahr zwischen 11 und
12,5 Prozent. An unserem mittelfristigen Zielniveau fur die Eigenkapitalrendite vor Steuern von rund 12 Prozent
halten wir unverindert fest.

Die Aareal Bank Gruppe wird sich auch im weiteren Jahresverlauf in einem von verschiedensten Unsicher-
heitsfaktoren gepragten gesamtwirtschaftlichen Marktumfeld bewegen. Dazu zdhlen der anhaltend intensive
Wettbewerb ebenso wie sich weiter dndernde regulatorische Anforderungen. Im zweiten Halbjahr werden
wir uns deshalb umso mehr darauf konzentrieren, den eingeschlagenen strategischen Kurs konsequent und
gleichzeitig mit der erforderlichen Sorgfalt und Weitsicht fortzusetzen. Mit unserem klar definierten Anspruch
vor Augen, der fithrende Anbieter von smarten Finanzierungen, Software-Produkten und digitalen Losungen
fur die Immobilienbranche und angrenzende Industrien zu werden, treiben wir die Transformation des Unter-
nehmens entlang unseren mit ,Aareal 2020“ definierten strategischen Prioritdten weiter konsequent voran.

Begleiten Sie uns weiter auf dem eingeschlagenen Weg und lassen Sie uns die Erfolgsgeschichte der Aareal

Bank Gruppe gemeinsam fortschreiben. Danke ftir [hr Vertrauen.

Fiir den Vorstand

bhodlicliot, li

Hermann J. Merkens
Vorsitzender des Vorstands
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Konzernzwischenlagebericht

Wirtschaftsbericht

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Im ersten Halbjahr wurde das wirtschaftliche
Umfeld von einem stirkeren Welthandel gepragt.
Dies ftihrte zu steigender Industrieproduktion und
stérkeren Investitionen. Verschiedene politische
Unsicherheiten wirkten dampfend.

Konjunktur

Die weltweite Wirtschaftsleistung stieg auf Basis
einer gefestigten Grundtendenz im ersten Halbjahr
stdrker als im vergleichbaren Vorjahreszeitraum.
Der Welthandel zog spirbar an. Die globalen
Stimmungsindikatoren erreichten ein hohes Niveau,
welche sich aber bisher nicht in allen Volkswirt-
schaften im Bruttoinlandsprodukt materialisierten.

Die Eurozone wuchs im ersten Halbjahr robust.
Dabei verringerte sich die Wachstumsdynamik des
privaten Konsums etwas. Dementgegen konnten
Investitionen und Exporte zulegen. Die im Vorfeld
der Wahlen in Frankreich und den Niederlanden
erhohten politischen Unsicherheiten entspannten
sich nach den Wahlen deutlich, auch wenn die
Regierungsbildung in den Niederlanden zum
Ende des ersten Halbjahres 2017 noch andauerte.
Deutschland profitierte vom gestiegenen Welt-
handel, der ifo Geschéftsklimaindex erreichte im
Mai den hochsten Stand aller Zeiten. In Spanien
setzte sich das starke Wachstum aus dem Vorjahr
fort. In Italien legte das Wachstum im Vergleich
zum Vorjahr deutlich zu, es war jedoch weiterhin
das niedrigste der grofRten Volkswirtschaften in der
Eurozone. Zudem zeigten sich weiter die Probleme
im italienischen Bankensektor, wo zwei regionale
Institute in die Abwicklung gingen. Zuvor hatte
Fitch das Rating italienischer Staatsanleihen von
BBB+ auf BBB gesetzt.

In zahlreichen Lindern der Europdischen Union
(EW), welche nicht Teil der Eurozone sind, war das
Wachstum hoéher als in der Eurozone. In Schweden
blieb das Wachstum stark, blieb aber leicht unter
den Werten des Vorjahres. In Ddnemark lag das

Wachstum deutlich Giber den Werten des vergleich-
baren Vorjahreszeitraums. Auch in Polen legte

die Wirtschaft im ersten Halbjahr deutlich zu. In
Tschechien verblieb das Wachstum stabil.

In GroRbritannien bestimmten der am 29. Médrz 2017
formell beantragte Austritt des Konigreichs aus der
EU sowie die vorgezogenen Wahlen zum Unter-
haus am 8. Juni 2017 das Geschehen. Mehrere
Terroranschlige sorgten dabei zusitzlich fir Verun-
sicherungen. Die Wahl fiihrte dabei nicht zu einem
— wie von der Regierungspartei erhofft — starken
Mandat fur die beginnenden Verhandlungen mit
der EU zum Brexit. Damit erhohte sich die Unsicher-
heit rund um den geplanten EU-Austritt. Schwache
private Konsumausgaben und eine schwache
Expansion des Dienstleistungssektors bremsten
dabei das Wirtschaftswachstum im ersten Halbjahr.

In den USA war das Wachstum im ersten Halbjahr
aufgrund eines schwachen ersten Quartals moderat.
Das Wachstum wurde von Investitionen und dem
privaten Konsum getragen. Der aktuelle Wachs-
tumszyklus hilt bisher ldnger an als in vergangenen
Zyklen.

In China startete die Wirtschaft moderat, wobei
das Wachstum zur Jahresmitte schwicher wurde.
Dies war die Folge einer Abschwdchung im Markt
fir Wohnimmobilien, bei dem ein staatlicher Ein-
griff starke Preisanstiege eingedammt hatte, sowie
von sinkendem Einfluss vergangener Infrastruktur-
projekte. Als Folge hoher privater Verschuldung
und sinkender Wachstumsaussichten stufte die
Rating-Agentur Moody’s Ende Mai die Kreditwirdig-
keit von China von Al auf A3 herab. Zudem
verdnderte sie den Ausblick von stabil auf negativ.

Im ersten Halbjahr sank die Arbeitslosenquote
sowohl in der Eurozone als auch in der EU leicht.
Auch auf der Ebene einzelner Lander war eine
leicht riickldufige bis stabile Entwicklung vorherr-
schend. In der EU wiesen weiterhin Deutschland
und die Tschechische Republik die niedrigsten
Arbeitslosenquoten auf. In Spanien lag sie trotz
leichter Riickgdnge weiterhin bei knapp unter 20 %.
In den USA ging die bereits sehr niedrige Arbeits-
losenquote weiter zurtick.
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Finanz- und Kapitalmarkte, Geldpolitik
und Inflation

An den Finanz- und Kapitalméarkten legten Inves-
toren zum Ende des ersten Halbjahres aufgrund
von Verschiebungen im politischen Risiko ihren
Fokus auf europdische Sicherheitswerte. Die gefes-
tigte Wirtschaftslage wirkte insgesamt stabilisierend.

Die Europiische Zentralbank (EZB) blieb im ersten
Halbjahr bei ihrer expansiven Ausrichtung. Aller-
dings reduzierte sie, wie bereits im Dezember des
Vorjahres angekiindigt, das monatliche Volumen
der Ankdufe im Rahmen des Programms zum
Ankauf von Vermogenswerten um 20 Mrd. € auf
60 Mrd. € ab April 2017 Die Schwedische Noten-
bank verstérkte im ersten Halbjahr ihren expansiven
Kurs, indem sie das angesetzte Ankaufvolumen
von Staatsanleihen um 15 Mrd. SEK fir das zweite
Halbjahr erhohte. Die Bank of England (BoE) blieb
aufgrund der anstehenden Brexit-Verhandlungen
weiter abwartend, sodass keine geldpolitischen
Anpassungen vorgenommen wurden.

Die amerikanische Notenbank (Fed) erhohte im
ersten Halbjahr zweimal, zuletzt im Juni, den Leit-
zinskorridor um jeweils 25 Basispunkte, sodass
dieser zur Jahresmitte bei 1,00 % bis 1,25 % lag.

Die langfristigen Zinsen" verhielten sich im ersten
Halbjahr tiber die verschiedenen fiir die Aareal Bank
wichtigen Wihrungsrdume hinweg uneinheitlich.
Im US-Dollar-Raum waren sie zunichst stabil,
fielen dann aber im zweiten Quartal wieder leicht
unter das Niveau zum Jahresende 2016. In Briti-
schen Pfund, im Euroraum, in Kanadischen Dollar
sowie in Schwedischen und Dinischen Kronen
legten sie gegentber dem Jahresende 2016 leicht
zu. In Japanischen Yen standen die langfristigen
Zinsen zum Ende des ersten Halbjahres dagegen
auf dem Niveau vom Jahresende 2016.

Auch bei den kurzfristigen Laufzeiten? gab es bis
zum Ende des ersten Halbjahres gegentiber dem
Ende des Vorjahres uneinheitliche Entwicklungen.
Ein deutlicher Anstieg war im US-Dollar-Raum
auszumachen, ein leichter Anstieg bei den kurz-
fristigen Zinsen in Schwedischen Kronen und im

Kanadischen Dollar. Bei der Ddnischen Krone und
dem Schweizer Franken waren die kurzfristigen
Zinsen im ersten Quartal dagegen stabil. Beim
Britischen Pfund und in der Eurozone gingen die
kurzfristigen Zinsen dagegen leicht zuriick.

Die Renditen fir langfristige Staatsanleihen waren
im ersten Quartal in vielen Lindern gegentiber
dem Ende des Vorjahres leicht angestiegen, dann
aber wieder im Laufe des zweiten Quartals zuriick-
gegangen — so etwa in Frankreich, Spanien und
Grofsbritannien. In den letzten Tagen des ersten
Halbjahres waren die Renditen in vielen Lindern
noch einmal deutlich angestiegen, sodass sie in
den beiden genannten Euroldndern deutlich tiber
dem Jahresendwert von 2016 lagen. In Deutsch-
land lagen sie zum Ende des ersten Halbjahres 2017
deutlich tber dem Niveau vom Ende des Jahres
2016. In GroRbritannien verblieben sie dagegen
auf dem Niveau zum Ende des Jahres 2016. In den
USA waren sie zunéchst ebenfalls stabil, gingen
dann aber im zweiten Quartal zurtick. In ltalien
hatten die Renditen fur langfristige Staatsanleihen
aufgrund der politischen Unsicherheiten im ersten
Quartal zugelegt. Im zweiten Quartal waren sie
dagegen wieder deutlich gefallen.

Die Wechselkurse des Euro zu verschiedenen ftr
die Aareal Bank bedeutenden Wihrungen ver-
hielten sich im ersten Halbjahr unterschiedlich. Die
Schwedische Krone verlor gegentiber dem Euro
im Berichtszeitraum gering an Wert. Die Dinische
Krone verblieb zum Euro stabil. Gegentiber dem
US-Dollar und dem Kanadischen Dollar gewann
der Euro im ersten Halbjahr deutlich an Wert. Das
Britische Pfund zeigte im ersten Halbjahr keinen
einheitlichen Trend, verlor aber zum Ende des
ersten Halbjahres im Vergleich zum Jahresanfang
leicht.

Im ersten Halbjahr 2017 nahm die Inflation in
vielen Volkswirtschaften spurbar zu, allerdings
erreichte sie in vielen Markten einen vorldufigen

T Gemessen am 10-Jahres-Swap-Satz
2 Gemessen am 3-Monats-EURIBOR bzw. fur Nicht-Euro-Wahrungen
am entsprechenden LIBOR bzw. vergleichbaren Satzen
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Hohepunkt. In der Eurozone lag sie im ersten
Halbjahr im Schnitt weiterhin unter dem Ziel der
EZB. Die Inflationserwartungen im Markt gingen
zudem bis zur Jahresmitte wieder etwas zurtick.”
In Grof3britannien erh6hte sich die Inflation spr-
bar, zum Teil aufgrund des abgewerteten Pfunds.
In den USA konnte sie auch durch die etwas
positivere Lohnentwicklung ansteigen, sodass die
Kerninflation ohne Energie und Nahrungsmittel
etwas starker wuchs als in den anderen grof3en
Volkswirtschaften. Allerdings gingen auch im US-
Dollar-Raum die Inflationserwartungen ab April
etwas zurtick?, die Inflationsrate fiel zur Jahres-
mitte 2017 mit 1,6 % schwicher aus als noch im
Mirz 2017. In China war die Inflation zur Jahres-
mitte mit knapp tber 1,5 % niedrig, was moglicher-
weise auf eine schwichere Inlandsnachfrage
zurtickzufuhren war.

Regulatorisches Umfeld

Das Umfeld fur Kreditinstitute ist weiterhin durch
eine hohe Dynamik der regulatorischen Anforde-
rungen und Anderungen in der Bankenaufsicht
geprigt. Insbesondere fiir die umfangreichen Ab-
schlussarbeiten an den bereits implementierten
Basel llI-Regelungen durch den Baseler Ausschuss
ist eine Abschidtzung der Auswirkungen aktuell nicht
vollumfénglich moglich. Dartiber hinaus fiihren
die Novellierung der Mindestanforderungen an das
Risikomanagement (MaRisk), inklusive der neuen
bankaufsichtlichen Anforderungen an die IT (BAIT),
die Vorschlige der EU-Kommission zur Uberar-
beitung aufsichtlicher Regelungen (CRR, CRD IV,
BRRD und SRMR) sowie das EBA-Konsultations-
papier fur eine Leitlinie zur PD- und LGD-Schitzung
und zur Behandlung ausgefallener Forderungen,
zu weiteren regulatorischen Verdnderungen.

Durch den Supervisory Review and Evaluation Pro-
cess (SREP) stellt die EZB ein einheitliches Vor-
gehen bei der aufsichtlichen Bewertung von Banken
in der Sdule 2 sicher. Im Rahmen des SREP erfolgen
eine Geschéftsmodellanalyse, eine Beurteilung

der Governance und der Kapital- und Liquiditits-
risiken. Die Ergebnisse der einzelnen Bereiche
werden in einem Scorewert zusammengefasst.
Daraus leitet die EZB aufsichtliche Manahmen

zum Vorhalten zusitzlichen Eigenkapitals und /
oder zusitzliche Liquiditdtsanforderungen ab. Die
EZB hat die SREP-Anforderungen ab dem 1. Januar
2017 von einer reinen CET I-Quote auf eine Total-
SREP-Quote (Total SREP Capital Requirements,
TSCR) umgestellt. Diese liegt ab dem 1. Januar 2017
bei 9,75 % und beinhaltet die 8 % Gesamtkapital-
quote ftr die Sdule 1 und eine Kapitalanforderung
(Pillar 2 Requirements) von 1,75 % aus dem auf-
sichtlichen Uberpriifungs- und Bewertungsprozess
(SREP) der EZB. Zudem muss die Bank den Kapital-
erhaltungspuffer in Hohe von 1,25 % (phase-in)
sowie einen antizyklischen Puffer in Hohe von
0,03 % einhalten. Die reine SREP-CET I-Anforde-
rung liegt seit dem 1. Januar 2017 bei 753 % und
beinhaltet 4,5 % fur die Saule 1, die oben genannte
Kapitalanforderung von 1,75 % (Pillar 2 Require-
ments) sowie die ebenfalls oben genannten 1,25 %
bzw. 0,03 % an Kapitalerhaltungspuffer bzw.
antizyklischem Puffer. Zusitzliche Liquiditatsanfor-
derungen ergaben sich fur die Aareal Bank nicht.

Branchen- und Geschiftsentwicklung

Segment Strukturierte Immobilien-
finanzierungen

Die Transaktionsvolumina bei gewerblichen
Immobilien waren im ersten Halbjahr 2017 weiter
riickldufig, das globale Volumen blieb jedoch
hoch. Dennoch gab es einige europdische Mérkte,
bei denen das Transaktionsvolumen anstieg, so
etwa in Deutschland und Spanien. Auf der Kaufer-
seite verringerte sich im ersten Halbjahr der Anteil
Institutioneller Investoren, wahrend der Anteil
borsennotierter Unternehmen, die auf Immobilien
fokussiert sind, leicht anstieg.

Die Finanzierung von bestehenden Gewerbe-
immobilien war in vielen Markten einem weiterhin
hohen Wettbewerb ausgesetzt. Die Margen waren
im ersten Halbjahr in den meisten Markten in
Europa stabil, so auch in den USA. Dabei lagen die

" Gemessen an der 5Y5Y EUR Forward Inflation Swap Rate
2 Gemessen an der 5Y5Y USD Forward Inflation Swap Rate
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Margen in den USA weiterhin auf einem hoheren
Niveau als in Europa. Der Markt in den USA wird
bei der Preisbildung auch durch den Markt von
CMBS-Transaktionen (Commercial Mortgage Backed
Securities) beeinflusst, welche allerdings im ersten
Halbjahr 2017 weiterhin auf einem niedrigen
Niveau blieben.

In einem wettbewerbsintensiven und nach wie vor
von Unsicherheiten gekennzeichneten Geschifts-
umfeld tatigte die Aareal Bank im zweiten Quartal
2017 ein zwar im Vergleich zum besonders starken
Vorjahreszeitraum deutlich niedrigeres Neuge-
schift?, es liegt jedoch weiterhin in der angestrebten
Bandbreite. Das niedrigere Volumen ist dabei ins-
besondere durch ein geringeres Volumen an Pro-
longationen geprégt. Das Neugeschiftsvolumen des
zweiten Quartals belief sich auf 2,0 Mrd. € (Vorjahr:
3,5 Mrd. €) und damit im gesamten ersten Halb-
jahr auf 3,8 Mrd. € (Vorjahr: 4,4 Mrd. €). Auf die
Erstkreditvergabe entfiel im ersten Halbjahr ein
Anteil von 72,2 % bzw. 2,7 Mrd. € (Vorjahr: 68,4 %
bzw. 3,0 Mrd. €). Im abgelaufenen Quartal machte
die Erstkreditvergabe 75,2 % aus (Vorjahr: 68,9 %).

In Europa wurde mit 54,6 % (Vorjahr: 68,3 %) der
hochste Anteil des Neugeschifts getitigt, gefolgt
von Nordamerika mit 44,8 % (Vorjahr: 27,6 %)

und Asien mit 0,6 % (Vorjahr: 4,1 %). Der hohere

Neugeschaft 01.01.-30.06.2017

nach Regionen, in %

Osteuropa 6,7 %

Stdeuropa 12,2 %

Westeuropa* 35,5 %

Gesamtvolumen: 3,8 Mrd. €

Asien 0,6 %
Nordeuropa 0,2 %

Nordamerika 44,8 %

* Inklusive Deutschland

Anteil in Nordamerika unterstreicht unsere strate-
gische Agenda.

Das Transaktionsvolumen gewerblicher Immobilien
in Europa war im ersten Halbjahr 2017 insgesamt
weiter riickldufig. Das Niveau war insgesamt weiter
hoch, die Transaktionstatigkeit rege. Entgegen
dem Trend stieg das Volumen in Deutschland und
Spanien weiter an. In Frankreich und Polen ging
es dagegen etwas starker zuriick.

Die Renditen fir neu erworbene erstklassige Ge-
werbeimmobilien gingen im ersten Halbjahr 2017
in den europdischen Wirtschaftszentren gegen-
tiber dem Jahresende 2016 vielerorts leicht zuriick.
Dies lie3 sich in Teilen auch auf die Knappheit
von angebotenen Spitzenobjekten zurtickfihren.
In Grof3britannien gingen die Renditen in einigen
Teilmérkten marginal zurtick. Im Vorjahr waren sie
im Quartal nach dem Brexit-Votum vom 23. Juni
leicht angestiegen. Die grundlegende Tendenz

bei der Renditeentwicklung galt fir Btro-, Einzel-
handels- und Logistikimmobilien.

Bei den Mieten in den europdischen Wirtschafts-
zentren berwog im ersten Halbjahr 2017 sowohl
bei den erstklassigen Biuro-, Einzelhandels-, als
auch Logistikimmobilien im Vergleich zum Jahres-
ende 2016 eine weitgehend stabile Entwicklung.
Abweichend davon konnten auf einigen wenigen
Mirkten die Mieten sogar zulegen, so z.B. auf den
Mirkten fiir erstklassige Biiroobjekte in Barcelona,
Berlin und Stockholm. Bei Spitzen-Einzelhandels-
immobilien stiegen die Mieten z.B. in Barcelona
und Mailand leicht an. Mietriickgdnge waren im
Premium-Segment der Wirtschaftszentren Europas
nur sehr vereinzelt gegeben, so etwa in einigen
wenigen Einzelhandelslagen in Deutschland.

Die Hotelmirkte der europdischen Wirtschafts-
metropolen stellten sich im ersten Halbjahr 2017
positiv dar. Die Belegungsquoten stiegen in den
meisten Markten an, in einigen Markten wie etwa

 Neugeschéft ohne Privatkundengeschéft und Kommunalkredit-
geschaft der ehemaligen Westimmo
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Briissel, Mailand, Paris und Prag sogar deutlich.
Die fir die Hotelmirkte wichtige Kennziffer des
durchschnittlichen Ertrags pro verfligbarem Zimmer
stieg ebenfalls in den meisten Markten. Hervor-
zuheben sind die Entwicklungen in Brtssel und
Paris. Dort erholten sich die Mdrkte wie schon im
ersten Quartal 2017 deutlich, nachdem die Terror-
anschldge der letzten Jahre die Mérkte belastet
hatten. In London stiegen die Auslastungszahlen
splirbar an, die durchschnittlichen Ertrédge pro ver-
figbarem Zimmer sogar kraftig.

Im zweiten Quartal erzielte die Aareal Bank in
Europa ein Neugeschiftsvolumen von 11 Mrd. €
(Vorjahr: 2,7 Mrd. €), damit summiert sich das
Neugeschift in Europa im ersten Halbjahr auf
2,1 Mrd. € (Vorjahr: 3,0 Mrd. €). Der grofdte Teil
entfiel auf Westeuropa, gefolgt von Stideuropa,
Osteuropa und Nordeuropa.

In Nordamerika ging das Transaktionsvolumen
gewerblicher Immobilien im Vergleich zum ersten
Halbjahr 2016 leicht zurtick. Das Volumen konnte
dennoch als hoch und der Markt als sehr liquide
bezeichnet werden.

Im ersten Halbjahr 2017 wurde eine weitgehend
konstante Renditeentwicklung beobachtet. Im
nationalen Durchschnitt der USA bewegten sich
die Investitionsrenditen gegeniiber dem Jahres-
ende 2016 bei den Biro- und Einzelhandelsimmo-
bilien kaum. Im ersten Quartal hatte es noch ein-
zelne leichte Anstiege gegeben, welche sich durch
Riickgdnge im zweiten Quartal neutralisierten.

Die Mieten legten im nationalen Durchschnitt der
USA bei den genannten Objektarten gegentiber
dem Schlussquartal 2016 leicht zu. Dabei gingen
die Leerstandsraten nicht weiter zurtick. Diese Ent-
wicklung galt auch fir zahlreiche der fiihrenden
regionalen Mérkte der USA.

In den USA stiegen im ersten Halbjahr bei Hotel-
immobilien im Landesdurchschnitt die Auslas-
tungsquoten leicht gegentiber dem Vorjahr an. Die
durchschnittlichen Ertrdge pro verftigbarem Zimmer
konnten dagegen etwas stdrker zulegen. Auch

in Kanada konnten beide Kennzahlen ein leichtes
Wachstum aufweisen.

Im nordamerikanischen Raum schloss die Aareal
Bank im zweiten Quartal ein Neugeschiftsvolu-
men von 0,9 Mrd. € (Vorjahr: 0,7 Mrd. €) ab. Im
ersten Halbjahr summierte sich das Neugeschifts-
volumen in Nordamerika damit auf 1,7 Mrd. €
(Vorjahr: 1,2 Mrd. €). Das Geschift wurde in den
USA und Kanada generiert.

Im asiatisch-pazifischen Raum lag das Trans-
aktionsvolumen gewerblicher Immobilien im ersten
Halbjahr aufgrund eines schwachen zweiten
Quartals deutlich unter dem Vorjahreswert.

Die Investitionsrenditen fur neu erworbene, hoch-
wertige Gewerbeimmobilien waren in Peking,
Schanghai, Singapur und Tokio weitgehend stabil.

In den drei Metropolen Peking, Schanghai und
Tokio verdnderten sich die Mieten fur erstklassige
Buro- und Einzelhandelsimmobilien kaum. Marginale
Riickgdnge gab es bei den durchschnittlichen
Mieten fur Biroimmobilien in Peking. Leichte Stei-
gerungen gab es hingegen bei den Mieten der
Spitzenbtroimmobilien in Tokio. In Singapur war
wihrenddessen ein Druck auf die Mieten fur die
beiden genannten Objektarten vorzufinden.

Auf den Hotelmirkten in den asiatischen Metro-
polen Peking, Schanghai und Tokio tiberwog im
ersten Halbjahr eine leicht positive Entwicklung
der durchschnittlichen Ertrage pro verfligharem
Hotelzimmer. In Singapur wurde ein Rickgang
gegentiber dem vergleichbaren Vorjahreszeitraum
beobachtet.

In Asien tétigte die Aareal Bank Gruppe im ersten
Halbjahr nur ein geringfuigiges Neugeschift (Vor-
jahr: 0,2 Mrd. €).

Segment Consulting/Dienstleistungen

Die deutsche Wohnungs- und gewerbliche Immo-
bilienwirtschaft verzeichnete im Berichtszeitraum
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eine anhaltend solide Entwicklung. Dies zeigte
sich insbesondere an den weitgehend konstanten
Mietertrdgen und langfristigen Finanzierungsstruk-
turen. Die Branche ist Partner der Stadtebauforde-
rung in Deutschland. Die Unternehmen engagierten
sich fur Neubauten, eine nachhaltige Bestands-
haltung, Klimaschutz und soziale Stadtentwicklung.

Angesichts stabiler Einkommens- und Beschifti-
gungsentwicklung und steigenden Wohnungsbedarfs
hielt im Jahresverlauf die positive Stimmung auf
dem Wohnungsmarkt in Deutschland an. Insbe-
sondere Wachstumsstddte sind von angespannten
Mietmirkten gekennzeichnet. Im zweiten Quartal
2017 lagen die Angebotsmieten rund 4,2 % hoher
als im zweiten Quartal 2016. Im gleichen Zeitraum
sind die Mieten fiir neugebaute Wohnungen etwas
moderater um knapp 3,8 % gestiegen. Dabei sind
regionale Unterschiede erkennbar, da nach wie
vor eine Diskrepanz zwischen einigen stark nach-
gefragten Metropolen und schrumpfenden lind-
lichen Gebieten besteht.

Im ersten Halbjahr 2017 hat der Bankbereich
Wohnungswirtschaft seine Marktposition sowohl
durch die Akquisition von Neukunden als auch
durch die Intensivierung der bestehenden Geschifts-
beziehungen weiter gestarkt. So konnten fiir den
Zahlungsverkehr und das Einlagengeschift weitere
wohnungswirtschaftliche Kunden akquiriert werden,
die zusammen gut 125.000 Einheiten verwalten.
Auch in der Branche der Energie- und Entsorgungs-
unternehmen bauen wir unseren Kundenstamm
kontinuierlich aus, vor allem durch Schnittstellen-
produkte, welche die brancheniibergreifende Zusam-
menarbeit unserer Kundengruppen betreffen, bei-
spielsweise in der buchhalterischen Dokumentation
und in der Abrechnung der Energielieferung. Derzeit
nutzen deutschlandweit tiber 3.200 Kunden die
prozessoptimierenden Produkte und Bankdienst-
leistungen der Aareal Bank Gruppe.

Das hohe Einlagenvolumen von durchschnittlich
9,6 Mrd. € (Q1/2017: 10,2 Mrd. €) im zweiten
Quartal 2017 steht im Einklang mit dem Zukunfts-
programm ,Aareal 2020“. Der Anteil der Kautions-
einlagen konnte erneut gesteigert werden. Im
Berichtszeitraum 2017 lag der Durchschnitt der

Einlagen bei 9,9 Mrd. € (Vorjahr: 9,4 Mrd. €).
Insgesamt kommt darin das gro3e Vertrauen der
Kunden in die Aareal Bank zum Ausdruck.

Der Beitrag der Aareon zum Konzernbetriebs-
ergebnis belief sich im ersten Halbjahr 2017 auf
15 Mio. € (Vorjahr: 15 Mio. €).

Deutschland

Die Aareon vertreibt in Deutschland die ERP-
Losungen Wodis Sigma, SAP®-Losungen und Blue
Eagle. Weitere Kunden haben sich im ersten Halb-
jahr fur Wodis Sigma entschieden. Unter diesen
Kunden befinden sich nach wie vor viele bisherige
GES-Kunden, die sich im Rahmen der Migrations-
offensive der Aareon fur einen Wechsel entschieden
haben. Die Variante, Wodis Sigma als Service aus
der exklusiven Aareon Cloud zu nutzen, wird wie
erwartet bevorzugt. Es wird nach wie vor eine
hohe Anzahl an Migrationsprojekten realisiert. Die
Projekte verlaufen planmiRig. Die Auslastung im
Aareon-Consulting-Geschéft bewegt sich damit
weiterhin auf hohem Niveau.

Unter dem Motto ,Anpacken! Den Erfolg aktiv
gestalten!” fand im Juni der 27 Aareon Kongress,
der Branchentreff der deutschen Immobilienwirt-
schaft, in Garmisch-Partenkirchen statt. Schwer-
punktthemen waren die digitale Transformation
und wie durch neue Wege der Interaktion und
Datennutzung neues Wertschopfungspotenzial
fur die Immobilienwirtschaft entsteht. Diese Ent-
wicklung zeigt sich in den Geschiftsvolumen der
Aareon und der hohen Nachfrage nach digitalen
Losungen wie dem Service-Portal Mareon,
Aareon Archiv kompakt, Aareon CRM und Mobile
Losungen. Die Nachfrage profitiert auch von
dem Migrationsgeschift bei den ERP-Losungen.
Dartiber hinaus kooperiert die Aareon mit
Proptech-Unternehmen, um das integrierte An-
gebot der Aareon Smart World fiir ihre Kunden
zu erweitern.

Im Bereich der Zusatzprodukte konnte in Deutsch-
land insbesondere das Outsourcing-Geschift
deutlich gesteigert werden. Das Versicherungsge-
schift von BauSecura lag auf Vorjahresniveau. Mit
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Blick auf den Geschiftsausbau fur Energieversor-
gungsunternehmen hat die Aareon die Vermark-
tungsaktivitdten verstdrkt. Eine Losung zur Digitali-
sierung der Prozesse beim Wohnungswechsel fur
diese Zielgruppe befindet sich in der planmaRigen
Pilotierung.

Internationales Geschéft

International bietet die Aareon lédnderspezifische
ERP-Losungen an. Sowohl in den Niederlanden als
auch in Grof3britannien konnten mehrere Kunden
fur die jeweilige ERP-Losung Tobias AX bzw. QL.net
gewonnen und Kunden bei der Produktivnahme
begleitet werden.

Das Umsatzvolumen mit digitalen Losungen im
Internationalen Geschift bewegt sich tiber Vorjahres-
niveau. Die Aareon Nederland hat bei mehreren
Kunden ein Kundenportal ftir Mieter und Eigenttiimer
sowie Mareon produktiv gesetzt. Dartiber hinaus
bereitet die Aareon Nederland gemeinsam mit

der Aareon UK die Markteinftihrung der in den
Niederlanden bereits bewdhrten Losung Trace &
Treasury in GroRbritannien vor. Mit Trace & Treasury
konnen Immobilienunternehmen ihre Vermo-
genswerte verwalten. Auch in Grof3britannien und
in Frankreich konnten neue Kunden ftr digitale
Losungen akquiriert werden und es erfolgten weitere
Produktivnahmen.

Zu einer Umsatzsteigerung der Zusatzprodukte
fihrte die in 2016 vollstindig erworbene nieder-
lindische SG2ALL und das vermehrte Geschift
mit Drittprodukten in GroRbritannien.

Die Aareon Nederland B.V. hat zum 1. April 2017
die, auf den gewerblichen Immobilienmarkt
spezialisierte, Kalshoven Groep B.V,, Amsterdam
zu 100 % Gbernommen. Mit dieser Akquisition
baut die Aareon ihre Aktivitdten in der gewerblichen
Immobilienbranche weiter aus und ergidnzt ihr
digitales Okosystem Aareon Smart World um zu-
sdtzliche Losungen.

Die Vorbereitungen mit Blick auf die Einfiihrung
der neuen EU-Datenschutzverordnung im Jahr
2018 laufen planmaRig.

Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage

Ertragslage

Das Betriebsergebnis im Konzern belief sich im
ersten Halbjahr des Geschiftsjahres auf 180 Mio. €
(Vorjahr: 207 Mio. €).

Der Zinstiberschuss ist mit 322 Mio. € gegentiber
dem entsprechenden Vergleichswert (357 Mio. €)
erwartungsgemaf gesunken. Dies ist im Wesent-
lichen mit dem planmiRdigen Abbau der ehemaligen
Westlmmo- und Corealcredit-Portfolios, geringeren
Einmalertrdgen aus vorzeitigen Kreditriickzahlungen,
mangelnden geeigneten Anlagemaglichkeiten ftr
unseren Liquiditatsvorrat aufgrund des anhaltend
niedrigen Zinsniveaus und Wechselkursverdnderun-
gen zu erkldren.

Die Risikovorsorge belief sich auf 27 Mio. €
(Vorjahr: 31 Mio. €) und lag damit im Rahmen
unserer Erwartungen. Sie setzte sich im Wesent-
lichen aus Netto-Zuftihrungen zu Einzelwertberich-
tigungen von 56 Mio. € und Netto-Auflosungen
von Portfoliowertberichtigungen von 20 Mio. €
zusammen.

Der Provisionstiberschuss konnte insbesondere
durch hohere Umsatzerlose der Aareon auf

97 Mio. € (Vorjahr: 93 Mio. €) leicht gesteigert
werden.

Das Handelsergebnis und das Ergebnis aus Siche-
rungszusammenhingen in Hohe von insgesamt

-3 Mio. € (Vorjahr: 18 Mio. €) resultierten im
Wesentlichen aus der Bewertung und Auflsung
von Derivaten, die der wirtschaftlichen Absicherung
von Zins- und Wihrungsrisiken dienen.

Der Verwaltungsaufwand sank trotz der gebildeten
Rickstellung fir geplante PersonalmaBnahmen
aus der Optimierung von Prozessen und Strukturen
im Rahmen des Zukunftsprogramms , Aareal 2020“
in erster Linie aufgrund geringerer Integrationskosten
und laufender Kosten der ehemaligen Westimmo
sowie geringerer Projektaufwendungen erwartungs-
gemifd auf 268 Mio. € (Vorjahr: 290 Mio. €).
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Konzernergebnis der Aareal Bank Gruppe

01.01.-30.06.2017 01.01.-30.06.2016

Mio. €

ZinsUberschuss 322 357
Risikovorsorge im Kreditgeschéft 27 31
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 295 326
Provisionstberschuss 97 93
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen -6 1
Handelsergebnis 17
Ergebnis aus Finanzanlagen 61
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen - 0
Verwaltungsaufwand 268 290
Sonstiges betriebliches Ergebnis 59 -1
Betriebsergebnis 180 207
Ertragsteuern 66 65
Konzernergebnis 114 142
Nicht beherrschenden Anteilen zurechenbares Konzernergebnis 6 10
Eigentimern der Aareal Bank AG zurechenbares Konzernergebnis 108 132

Das Sonstige betriebliche Ergebnis von 59 Mio. €
(Vorjahr: -1 Mio. €) resultiert im Wesentlichen aus
einer Nettoauflosung von 50 Mio. € Riickstel-
lungen aus einer abschlieRenden Einigung tiber zum
Zeitpunkt des Erwerbs der ehemaligen Coreal-
credit durch die Aareal Bank Gruppe noch offene
vertragliche Sachverhalte mit einem Dritten und
dem Erlass von Steuerbescheiden. Dem steht

ein korrespondierender Ertragsteueraufwand von
26 Mio. € in der Steuerposition gegeniber.

Dies fiihrt insgesamt zu einem Konzernbetriebs-
ergebnis von 180 Mio. € (Vorjahr: 207 Mio. €).
Nach Abzug von Steuern in Hohe von 66 Mio. €
und des den nicht beherrschenden Anteilen zu-
rechenbaren Ergebnisses (6 Mio. €) betrug das auf
die Eigentiimer der Aareal Bank AG entfallende
Konzernergebnis 108 Mio. € (Vorjahr: 132 Mio. €).
Unter der Annahme einer zeitanteiligen Abgrenzung
der Nettoverzinsung der AT I-Anleihe ergibt sich
ein den Stammaktiondren zugeordnetes Konzern-
ergebnis von 100 Mio. € (Vorjahr: 124 Mio. €).
Das Ergebnis je Stammaktie betrug 1,68 €
(Vorjahr: 2,08 €) und der RoE vor Steuern hoch-
gerechnet auf das Jahr 13,0 % (Vorjahr: 15,1 %).

Das Betriebsergebnis im Segment Strukturierte
Immobilienfinanzierungen belief sich im ersten
Halbjahr auf 192 Mio. € (Vorjahr: 224 Mio. €).

Der Zinstberschuss im Segment ist mit 327 Mio. €
gegeniuiber dem entsprechenden Vergleichswert
(363 Mio. €) erwartungsgemif’ gesunken. Dies ist
im Wesentlichen mit dem planmiRigen Abbau der
ehemaligen Westimmo- und Corealcredit-Port-
folios, geringeren Einmalertragen aus vorzeitigen
Kreditriickzahlungen, mangelnden geeigneten
Anlagemaoglichkeiten fiir unseren Liquiditdtsvorrat
aufgrund des anhaltend niedrigen Zinsniveaus
und Wechselkursverdnderungen zu erkldren.

Die Risikovorsorge belief sich auf 27 Mio. €
(Vorjahr: 31 Mio. €) und lag damit im Rahmen
unserer Erwartungen. Sie setzte sich im Wesent-
lichen aus Netto-Zuftihrungen zu Einzelwertberich-
tigungen von 56 Mio. € und Netto-Auflosungen
von Portfoliowertberichtigungen von 20 Mio. €
zusammen.
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Der Verwaltungsaufwand im Segment sank trotz
der gebildeten Riickstellung fir geplante Personal-
malnahmen aus der Optimierung von Prozessen
und Strukturen im Rahmen des Zukunftsprogramms
LAareal 2020 in erster Linie aufgrund geringerer
Integrationskosten und laufender Kosten der
ehemaligen Westimmo sowie geringerer Projekt-
aufwendungen erwartungsgemaf’ auf 166 Mio. €
(Vorjahr: 189 Mio. €).

Das Sonstige betriebliche Ergebnis von 58 Mio. €
(Vorjahr: -1 Mio. €) resultiert im Wesentlichen
aus einer Nettoauflosung von 50 Mio. € Rick-
stellungen aus einer abschlieffenden Einigung

Segmentergebnis Strukturierte Immobilienfinanzierungen

tber zum Zeitpunkt des Erwerbs der ehemaligen
Corealcredit durch die Aareal Bank Gruppe noch
offene vertragliche Sachverhalte mit einem Dritten
und dem Erlass von Steuerbescheiden. Dem
steht ein korrespondierender Ertragsteueraufwand
von 26 Mio. € gegeniber.

Insgesamt ergab sich fiir das Segment Strukturierte
Immobilienfinanzierungen im ersten Halbjahr ein
Betriebsergebnis in Hohe von 192 Mio. € (Vorjahr:
224 Mio. €). Unter Berticksichtigung eines Steuer-
aufwands von 70 Mio. € (Vorjahr: 71 Mio. €) lag
das Segmentergebnis im abgelaufenen Halbjahr
bei 122 Mio. € (Vorjahr: 153 Mio. €).

01.01.-30.06.2017 01.01.-30.06.2016

Mio. €

Zinsuberschuss 327 363
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 27 31
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 300 332
ProvisionsUberschuss 3 3
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen -6 1
Handelsergebnis 17
Ergebnis aus Finanzanlagen 61
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen - -
Verwaltungsaufwand 166 189
Sonstiges betriebliches Ergebnis 58 -1
Betriebsergebnis 192 224
Ertragsteuern 70 71
Segmentergebnis 122 153

Die Umsatzerlose im Segment Consulting /Dienst-
leistungen haben sich insbesondere durch héhere
Umsatzerlose der Aareon im ersten Halbjahr 2017
mit 109 Mio. € leicht positiv entwickelt (Vorjahr:
101 Mio. €). Das anhaltend niedrige Zinsniveau
belastete nach wie vor die in den Umsatzerlosen
ausgewiesene Marge aus dem Einlagengeschift.

Die Sonstigen Ergebnispositionen lagen in etwa
auf dem Niveau des Vorjahres.

Zusammenfassend ergab sich im ersten Halbjahr
2017 ein Betriebsergebnis im Segment von

-12 Mio. € (Vorjahr: -17 Mio. €). Der Beitrag der
Aareon belief sich hierbei auf 15 Mio. € (Vorjahr:
15 Mio. €).

Nach Berticksichtigung von Steuern belief sich das
Segmentergebnis im ersten Halbjahr auf -8 Mio. €
(Vorjahr: -11 Mio. €).

15
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Segmentergebnis Consulting/Dienstleistungen

01.01.-30.06.2017 01.01.-30.06.2016

Mio. €

Umsatzerldse 109 101
Aktivierte Eigenleistungen 2
Bestandsveranderungen

Sonstige betriebliche Ertrage 1
Materialaufwand 18 16
Personalaufwand 71 ral
Abschreibungen 6

Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen - 0
Sonstige betriebliche Aufwendungen 30 29
Zinsen und ahnliche Ertrage/Aufwendungen 0 0
Betriebsergebnis -12 -17
Ertragsteuern -4 -6
Segmentergebnis -8 -11

Vermégenslage

Die Bilanzsumme der Aareal Bank Gruppe
belief sich zum 30. Juni 2017 auf 44,1 Mrd. €
(31. Dezember 2016: 47,7 Mrd. €).

Immobilienfinanzierungsportfolio

Zum 30. Juni 2017 lag das Volumen des Immo-
bilienfinanzierungsportfolios” der Aareal Bank Grup-
pe bei 27,2 Mrd. € und ist damit im Vergleich zum
Jahresultimo 2016 (27,9 Mrd. €) leicht gesunken.

Bilanzstruktur per 30. Juni 2017 (31. Dezember 2016)

Mrd. €

50
45
40
35
30
25
20
15
10

5

1,9 (3,3) Interbank, Repo und Barreserve

10,4 (11,3) Wertpapierportfolio

1,7 (0,8) Interbank und Repo

12,7 (13,7) Kundeneinlagen

27,2 (27,9) Immobilienfinanzierungs-

portfolio®

4,6 (5,2) Sonstige Aktiva

Aktiva

26,7 (29,1) Langfristige Refinanzierungs-
mittel und Eigenkapital

3,0 (4,1) Sonstige Passiva
Passiva

Dies lag unter anderem am planméfiigen Abbau
des ehemaligen Westimmo- und Corealcredit-
Portfolios sowie an Wechselkursentwicklungen.
Der internationale Anteil am Portfolio ist leicht auf
84,9 % (Jahresultimo 2016: 83,9 %) gestiegen.

Zum Stichtag 30. Juni 2017 setzte sich das Immo-
bilienfinanzierungsportfolio der Aareal Bank Gruppe
im Vergleich zum Jahresende 2016 wie in den
folgenden Grafiken (S. 17) dargestellt zusammen.

Die Verteilung im Portfolio nach Regionen und
Kontinenten hat sich gegentiber dem Vorjahres-
ende nur wenig gedndert. Wéhrend der Portfolio-
anteil in Nordamerika um rund 2,0 Prozentpunkte
angestiegen ist, ist er fir alle anderen Regionen
leicht gesunken oder weitgehend stabil geblieben.

Die Verteilung im Portfolio nach Objektarten hat
sich im Berichtszeitraum nicht signifikant gedndert.
Der Anteil von Hotelimmobilien ist im Vergleich
zum Jahresultimo um 3,1 Prozentpunkte ange-
stiegen, wéahrend der Anteil an Biiroimmobilien

" Ohne Privatkundengeschéft von 1,0 Mrd. € (31. Dezember 2016:
1,1 Mrd. €) und Kommunalkreditgeschaft der ehemaligen Westimmo
von 0,6 Mrd. € (31. Dezember 2016: 0,6 Mrd. €)
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um 1,9 Prozentpunkte gesunken ist. Der Anteil von
Wohn-, Logistik- und Handelsimmobilien sowie
der sonstigen Finanzierungen am Gesamtportfolio
ist im Vergleich zum Jahresultimo 2016 nahezu
gleich geblieben.

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

Das Wertpapierportfolio” zum 30. Juni 2017
reduzierte sich aufgrund hoher Filligkeiten und ge-
ringer Neuinvestitionen planmiRig auf ein Volumen
von nominal 8,7 Mrd. € (31. Dezember 2016:

9,3 Mrd. €). Es besteht aus den drei Asset-Klassen
Offentliche Schuldner, Covered Bonds und Pfand-
briefe sowie Bankschuldverschreibungen. Das
Gesamtportfolio ist zu 99 %2 in Euro denominiert.
98 %2 des Portfolios haben ein Investmentgrade-
Rating.® Mehr als 75 % des Portfolios erfiillen die
Kriterien zur Anrechnung in der Liquidity Coverage
Ratio (LCR) als ,High Quality Liquid Assets”.

Finanzlage

Refinanzierung

Die Aareal Bank Gruppe war auch im zweiten
Quartal des Jahres 2017 sehr solide refinanziert.
Die langfristigen Refinanzierungsmittel betrugen

zum 30. Juni 2017 24,2 Mrd. € (31. Dezember 2016:

26,5 Mrd. €). Sie setzten sich aus Pfandbriefen
sowie ungedeckten und nachrangigen Emissionen
zusammen. Dartber hinaus stand der Aareal Bank
zum Stichtag ein Einlagenvolumen aus dem Ge-
schift mit der Wohnungswirtschaft von 8,6 Mrd. €
(31. Dezember 2016: 8,4 Mrd. €) zur Verfiigung.
Die Einlagen institutioneller Geldmarktinvestoren
beliefen sich auf 4,1 Mrd. € (31. Dezember 2016:
4,5 Mrd. €).

" Das bilanzielle Volumen des Wertpapierportfolios belief sich
zum 30. Juni 2017 auf 10,4 Mrd. € (zum 31. Dezember 2016:
11,3 Mrd. €).

2 Angabe auf Basis der Nominalvolumina

3 Die Rating-Angabe bezieht sich auf Composite Ratings.

Immobilienfinanzierungsvolumen® (Inanspruchnahmen)

W 30.06.2017 31.12.2016
30.06.2017: 100% = 27,2 Mrd. €
31.12.2016: 100% = 27,9 Mrd. €
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4 Ohne Privatkundengeschaft und Kommunalkreditgeschéaft der enemaligen Westimmo
Refinanzierungsmix Kapitalmarkt zum 30. Juni 2017
in % Gesamtvolumen: 24,2 Mrd. €
Nachrangmittel 6 %
Anleihen Senior 10 %
Hypothekenpfand-

Offentliche Pfandbriefe briefe 47 %

12%

Schuldscheine 25 %
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Die Liquidity Coverage Ratio (LCR) lag an den
Meldestichtagen im Berichtszeitraum tber 150 %.

Die Aareal Bank Gruppe konnte im ersten Halbjahr
I,I Mrd. € erfolgreich am Kapitalmarkt platzieren.
Dabei handelt es sich um 0,9 Mrd. € Hypotheken-
pfandbriefe und um 0,2 Mrd. € ungedeckte
Emissionen.

Fur unsere Geschiftsaktivitdten in einer Reihe von
Fremdwidhrungen haben wir unsere Fremdwih-
rungsliquiditdt durch geeignete MaRnahmen lidnger-
fristig sichergestellt.

Aufsichtsrechtliches Kapital

Eigenkapital

Das bilanzielle Eigenkapital der Aareal Bank Gruppe
betrug zum 30. Juni 2017 2.833 Mio. € (3I. De-
zember 2016: 3.129 Mio. €). Davon entfielen
300 Mio. € auf die Additional-Tier-1-Anleihe
(AT I-Anleihe). Die nicht beherrschenden Anteile
reduzierten sich aufgrund der Riickzahlung des
Capital Funding Trust auf 1 Mio. € (31. Dezember
2016: 242 Mio. €).

Die aufsichtsrechtliche Bemessung der gewichteten
Risikoaktiva (RWA) basiert im Bereich der Kredit-
risiken sowohl auf dem fortgeschrittenen Ansatz
(AIRBA — Advanced Internal Ratings-Based Approach)
als auch auf dem Standardansatz (KSA).

31.12.2016
Mio. €
Hartes Kernkapital (CET 1) 2.261 2.351
Kernkapital (T1) 2.633 2.896
Eigenmittel (TC) 3.683 3.994
in %
Harte Kernkapitalquote (CET 1-Quote) 16,9 16,2
Kernkapitalquote (T1-Quote) 19,7 19,9
Gesamtkapitalquote (TC-Quote) 27,6 27,5

Aufteilung Risikogewichtete Aktiva (RWA)

30. Juni 2017
Risikogewichtete Aktiva (RWA) Eigenmittel-
AIRBA KSA Gesamt anforderung
Mio. €
Kreditrisiken 45.674 9.252 2.247 11.499 920
Unternehmen 29.344 7.159 1.331 8.490 679
Institute 3.207 438 46 484 39
Offentliche Haushalte 11.202 0 20 20 2
Sonstige 1.921 1.655 850 2.505 200
Marktpreisrisiken 224 18
Credit Valuation Adjustment 189 15
Operationelle Risiken 1.433 115
Gesamt 45.674 9.252 2.247 13.345 1.068




Zwischenbericht Aareal Bank Konzern 11/2017 | Konzernzwischenlagebericht

31. Dezember 2016

EAD Risikogewichtete Aktiva (RWA) Eigenmittel-
AIRBA KSA Gesamt anforderung
Mio. €

Kreditrisiken 48.844 9.729 2.665 12.394 991
Unternehmen 30.094 7.737 1.741 9.478 758
Institute 3.819 346 85 431 34
Offentliche Haushalte 12.795 0 22 22 2
Sonstige 2.136 1.646 817 2.463 197
Marktpreisrisiken 122 10
Credit Valuation Adjustment 254 20
Operationelle Risiken 1.770 142
Gesamt 48.844 9.729 2.665 14.540 1.163

Risikobericht Risikotragfihigkeit und Limitierung

Risikomanagement in der Aareal Bank Gruppe

Das Risikomanagement der Aareal Bank Gruppe,
die darauf ausgerichtete Aufbau- und Ablauforga-
nisation im Kredit- und Handelsgeschift sowie

die implementierten Verfahren und Methoden der
Risikomessung und -tiberwachung sind im Ge-
schiftsbericht 2016 umfassend dargestellt. Im Rah-
men des vorliegenden Zwischenberichts werden
die zentralen Elemente unseres Risikomanagements
nochmals kurz skizziert und wesentliche Entwick-
lungen im Berichtszeitraum dargestellt. Grund-
séitzlich bildet die vom Vorstand festgelegte und
vom Aufsichtsrat zustimmend zur Kenntnis ge-
nommene Geschidftsstrategie den Rahmen fur das
Risikomanagement der Aareal Bank Gruppe. Darauf
aufbauend werden unter strenger Beriicksichtigung
der Risikotragfahigkeit detaillierte Strategien fur
das Management der einzelnen Risikoarten formu-
liert. Die Risikostrategien wie auch die Geschifts-
strategie werden mindestens einmal jahrlich an

die verdnderten Rahmenbedingungen angepasst,
vom Vorstand verabschiedet und vom Aufsichtsrat
zustimmend zur Kenntnis genommen. Die Um-
setzung der Strategien und die Gewihrleistung der
Risikotragfahigkeit werden durch geeignete Risiko-
steuerungs- und Risikocontrollingprozesse sicher-
gestellt.

Die Risikotragfahigkeit stellt eine entscheidende
Determinante fur die Ausgestaltung des Risiko-
managements dar. Zur Sicherstellung der jeder-
zeitigen Risikotragfahigkeit verfolgt die Aareal Bank
Gruppe einen dualen Steuerungsansatz. Das
Risikomanagement basiert primar auf einem Going-
Concern-Ansatz. Dieser Ansatz stellt sicher, dass
Risikopositionen nur insoweit eingegangen werden,
wie eine dauerhafte Fortfihrung des Instituts ge-
wihrleistet ist, auch wenn die Risiken schlagend
werden. Zusitzlich wird durch einen sekundéren
Steuerungskreis sichergestellt, dass Risikopositionen
nur insoweit eingegangen werden, dass auch im
Liquidationsfall ausreichend Risikodeckungspotenzial
vorhanden ist, um alle Verbindlichkeiten zu be-
dienen (Gone-Concern-Ansatz). Die nachfolgenden
Ausfihrungen beziehen sich auf den als priméren
Steuerungskreis implementierten Going-Concern-
Ansatz.

Das Risikodeckungspotenzial wird nach diesem
Ansatz auf Basis einer GuV-/bilanzorientierten Ab-
leitung bestimmt, die auch Grundlage fur die Er-
mittlung der regulatorischen Eigenmittel ist. Dabei
werden Eigenmittel maximal in der Hohe als Risiko-
deckungspotenzial angesetzt, wie sie zum Verlust-
ausgleich verftigbar wiren, ohne eine Verletzung der
Mindestanforderungen nach Capital Requirements
Regulation (CRR) auszulgsen. Im Berichtszeitraum
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haben sich die freien Eigenmittel deutlich erh6ht.
Dies liegt zum einen an der Portfolioplanung. Zum
anderen hat die Aareal Bank ihr Verfahren weiter
verfeinert und aufsichtskonform ein Kernkapital (T1)
nach CRR in Hohe von 7,75 % der prognostizierten
risikogewichteten Aktiva (RWA) als Abzugsposten
festgelegt. Sonstige Risiken wie Migrations- und
FX-Lending-Risiko werden nicht mehr als Puffer
abgezogen, sondern als Risiko angerechnet. Als
Risikodeckungspotenzial werden nur die hiertiber
hinausgehenden Eigenmittel (freie Eigenmittel)
angesetzt. Hiervon wird nochmals ein Anteil von
10 % als Risikopuffer zurlickbehalten. Dieser Anteil
wird nicht fiir die Einrichtung von Risiko-Limits
verwendet, sondern steht flr nicht quantifizierbare
Risikoarten (z.B. Geschiftsrisiken) zur Verfligung.

Bei der Festlegung der Risiko-Limits verfahren wir
konservativ. Der additiven Verkntipfung der Einzel-
Limits liegt die Annahme zugrunde, dass zwischen
den Risikoarten keine risikomindernden Korrelatio-
nen wirken. Die im Rahmen der Risikoquantifizie-
rung eingesetzten Value-at-Risk-Modelle basieren
mit Blick auf den Vorwegabzug von Kernkapital in
Hohe von 7,75 % der RWA auf einem Konfidenz-
niveau von 95 % und einer Haltedauer von einem
Jahr bzw. 250 Handelstagen. Die Auslastung der
Einzel-Limits fur die wesentlichen Risikoarten und

Risikotragfahigkeit Aareal Bank Gruppe per 30. Juni 2017

- Going-Concern-Ansatz -

die Gesamtauslastung der Limits wird monatlich
an den Vorstand der Bank berichtet. Zum Stichtag
30. Juni 2017 ist die Risikotragfahigkeit in der
untenstehenden Tabelle zusammengefasst.

Fur den Bereich der Liquiditatsrisiken ist das
Risikodeckungspotenzial kein geeignetes Mal3 zur
Beurteilung der Risikotragfahigkeit. Daher haben
wir zur Steuerung und Uberwachung dieser Risiko-
art spezielle Steuerungsinstrumente entwickelt,

die im Abschnitt ,Liquiditatsrisiken“ ndher beschrie-
ben werden.

Kreditrisiken
Definition

Unter Kreditrisiko bzw. Adressenausfallrisiko ver-
stehen wir die Gefahr eines Verlusts, der dadurch
entsteht, dass ein Geschéftspartner seinen vertrag-
lichen Verpflichtungen nicht nachkommt, eine
Sicherheit an Wert verliert oder ein Risiko bei der
Verwertung einer gestellten Sicherheit entsteht.
Adressenausfallrisiken konnen sowohl bei Kreditge-
schiften als auch bei Handelsgeschiften entstehen.
Adressenausfallrisiken aus Handelsgeschaften
treten in der Form des Kontrahentenrisikos und

30.06.2017 31.12.2016

Mio. €

Eigenmittel fir Risikodeckungspotenzial 2.623 2.598
abzgl. 7,75 % (31.12.2016: 8 %) der RWA (Kernkapital (T1)) 870 1.477

Freie Eigenmittel 1.753 1.121

Auslastung der freien Eigenmittel
Kreditrisiken 285 317
Marktrisiken 177 207
Operationelle Risiken 86 106
Beteiligungsrisiken 21 24
Sonstige Risiken 174 -

Summe Auslastung 743 654

Auslastung in % der freien Eigenmittel 42% 58 %
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des Emittentenrisikos auf. Zu den Adressenausfall-
risiken rechnen wir ebenfalls das Linderrisiko.

Risikomessung und -liberwachung

Sowohl die Aufbauorganisation als auch die Ge-
schiftsprozesse der Aareal Bank sind konsequent
auf ein effektives und effizientes Risikomanage-
ment ausgerichtet. Aufsichtsrechtliche Anforde-
rungen an die Aufbau- und Ablauforganisation im
Kredit- und Handelsgeschift werden umfassend
berticksichtigt.

Der mafdgebliche Grundsatz fiir die Ausgestaltung
der Prozesse im Kredit- und Handelsgeschift ist
die klare aufbauorganisatorische Trennung der
Markt- und Marktfolgebereiche bis einschlief3lich
der Ebene der Geschiftsleitung. Durch den unab-
hingigen Bereich Risk Controlling werden auf
Portfolioebene alle wesentlichen Risiken identifiziert,
quantifiziert und tiberwacht und ein zielgerichtetes
Risikoreporting wird sichergestellt.

In der Aareal Bank werden auf das jeweilige Ge-
schift angepasste unterschiedliche Risikoklassifizie-
rungsverfahren ftr die erstmalige bzw. die turnus-
miRige oder anlassbezogene Beurteilung der
Adressenausfallrisiken genutzt. Dabei werden die

verwendeten Risikoklassifizierungsverfahren einem
permanenten Uberpriifungs- und Anpassungs-
prozess unterzogen. Die Verantwortung fur die
Entwicklung, Qualitat und Uberwachung der An-
wendung der Risikoklassifizierungsverfahren liegt
aullerhalb der Marktbereiche.

Zur Messung, Steuerung und Uberwachung der
Konzentrations- und Diversifikationseffekte auf
Portfolioebene setzen wir u.a. zwei verschiedene
Kreditrisikomodelle ein. Auf Basis dieser Modelle
werden die Entscheidungstrager der Bank regel-
mafRig tber die Entwicklung und den Risikogehalt
des Immobilienfinanzierungsgeschifts und des
Geschifts mit Finanzinstituten informiert. Durch
die Nutzung entsprechender Modelle kdnnen ins-
besondere auch Rating-Anderungen und Korre-
lationseffekte in die Beurteilung der Risikokonzen-
trationen einbezogen werden.

Im Rahmen der prozessorientierten Einzelkredit-
tiberwachung werden verschiedene Instrumente
der laufenden Engagementbeobachtung eingesetzt.
Hierbei handelt es sich neben den bereits be-
schriebenen Instrumenten z.B. um die Rating-Kon-
trolle, die Bauphasen- und Bautrdgertiberwachung,
Rickstandskontrollen sowie um die regelmifRige
Einzelanalyse der groRten Engagements.

Einzeln wertberichtigte Inmobilienfinanzierungen®

nach Landern, in %

Danemark 3 %
Niederlande 5 %

Turkei 7 %

Andere 8%

Spanien 8% '

Frankreich 8 %

[talien 61 %

30.06.2017: 100 % =1,3 Mrd. € | 31.12.2016: 100 % = 1,4 Mrd. €

Danemark 3 %
Niederlande 5 %

Turkei 7 %

Spanien 8%

Andere 9 %

Frankreich 9 %

Italien 59 %

" Ohne Privatkundengeschaft und Kommunalkreditgeschéft der enemaligen Westimmo
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In regelmiRigen Abstinden, mindestens aber
vierteljahrlich, wird ein MaRisk-konformer Kredit-
risikobericht erstellt und dem Vorstand und Auf-
sichtsrat der Bank vorgelegt. Der Bericht enthilt
umfiangliche Informationen zur Entwicklung des
Kreditportfolios, z. B. nach Lindern, Objekt- und
Produktarten, Risikoklassen und Sicherheiten-
kategorien. Dies erfolgt unter besonderer Bertick-
sichtigung von Risikokonzentrationen.

Handelsgeschidfte werden grundséatzlich nur mit
Kontrahenten abgeschlossen, fiir die entsprechende
Linien eingerichtet wurden. Alle Geschifte werden
unverztiglich auf die kreditnehmerbezogenen Linien
angerechnet. Die Einhaltung der Limits wird real-
time durch den Bereich Risk Controlling tiberwacht.

Durchschnittlicher LtV der Immobilienfinanzierungen”

nach Regionen, in % W 30.06.2017 31.12.2016
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Durchschnittlicher LtV der Immobilienfinanzierungen”
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) Ohne Privatkundengeschaft und Kommunalkreditgeschéaft der ehemaligen Westimmo
Anmerkung: Auslaufberechnung auf Basis der Verkehrswerte inklusive werthaltiger Zusatzsicherheiten

Die Positionsverantwortlichen werden tber die
Limits und deren Ausnutzung regelmaf3ig und zeit-
nah informiert.

Grundsitzlich verfolgt die Aareal Bank im Rahmen
der Kreditportfoliosteuerung eine ,Buy & Manage*“-
Strategie mit dem priméren Ziel, gewidhrte Kredite
im Regelfall bis zum Laufzeitende auf der Bilanz
zu halten, wobei z.B. Syndizierungen gezielt zur
aktiven Steuerung des Portfolio- und Risikomanage-
ments zum Einsatz kommen.

Zusammenfassend ist festzuhalten, dass die ein-
gesetzten Instrumente und Verfahren uns auch im
Berichtszeitraum in die Lage versetzt haben, bei
Bedarf bereits in einem friihen Stadium geeignete
MaRnahmen zur Risikosteuerung bzw. -minderung
einzuleiten.

Landerrisiken

Unser ganzheitlicher Ansatz im Risikomanagement
umfasst u.a. auch die Messung und Uberwachung
von Lédnderrisiken. Dabei definieren wir das Lander-
risiko als das Ausfallrisiko eines Staats oder staatlicher
Organe sowie als die Gefahr, dass ein zahlungs-
williger und -fahiger Kontrahent infolge staatlicher
MaRnahmen seinen Zahlungsverpflichtungen nicht
nachkommen kann, da er in der Moglichkeit be-
schrankt wird, Zahlungen an den Gliubiger zu
leisten (Transferrisiko). Die Steuerung der Linder-
risiken erfolgt durch einen bereichstibergreifenden
Prozess. Die Hohe des jeweiligen Landerlimits wird
auf Basis einer Ldnderrisikoeinschdtzung durch

die Geschiftsleitung der Bank festgelegt. Die fort-
laufende Uberwachung der Landerlimits und deren
Auslastung sowie das periodische Reporting ob-
liegen dem Bereich Risk Controlling.

Marktpreisrisiken
Definition
Unter Marktpreisrisiko verstehen wir allgemein die

Gefahr, aufgrund der Verdnderung von Marktpara-
metern Verluste zu erleiden. Das Eingehen von
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Marktpreisrisiken konzentriert sich im Aareal Bank
Konzern vornehmlich auf den Bereich der Zins-
anderungsrisiken. Wahrungsrisiken werden weitest-
gehend durch Hedging-Vereinbarungen eliminiert.
Der Bereich der Rohwaren hat ftr unser Geschift
keine Relevanz. Damit sind die im Rahmen des
Marktpreisrisikos hauptsichlich relevanten Para-
meter Zinsen, Aktien- und Wechselkurse sowie
implizite Volatilititen. Unsere Steuerungs- und Uber-
wachungsinstrumente beziehen alle relevanten
Parameter ein.

Derivative Finanzinstrumente dienen in erster Linie
als Sicherungsinstrument. Die Spread-Risiken
werden zwischen den verschiedenen Zinskurven
(z.B. Government-, Pfandbrief- und Swap-Kurven)
berticksichtigt. Die Risiken bei Anleihen, die nicht
auf Marktpreis- bzw. Zinsanderungsrisiken zurick-
zuftihren sind, werden im spezifischen Risiko ab-
gedeckt. Dieses bildet damit insbesondere Kredit-
und Liquiditatsrisiken im Anleihenbestand ab.

Risikomessung und -iiberwachung

Die fur Treasury und die Risikotiberwachung
zustdndigen Vorstandsmitglieder werden tiglich
durch Risk Controlling tiber die Risikoposition und
die Auswirkungen aus dem Eingehen von Markt-
preisrisiken unterrichtet. Zudem erfolgt monat-
lich im Rahmen eines umfassenden Risikoberichts
die Information des Gesamtvorstands. An den
Aufsichtsrat wird quartalsweise berichtet.

Das Value-at-Risk (VaR)-Konzept hat sich als die
wesentliche Methode zur Messung des allgemeinen
Marktpreisrisikos etabliert. Der VaR ftr Marktpreis-
risiko quantifiziert das Risiko als negative Abwei-
chung vom aktuellen Wert aller Finanzgeschifte
der Bank. Diese absolute Grof3e beschreibt den
moglichen Vermogensverlust, bevor Gegenmalf3-
nahmen wirksam werden konnen. Da es sich um ein
statistisches Verfahren handelt, gilt die Prognose
der moglichen Verlustbetrdge innerhalb eines
bestimmten Zeitintervalls lediglich mit einer vor-
gegebenen Wahrscheinlichkeit.

Die Bestimmung der VaR-Kennzahl erfolgt kon-
zernweit einheitlich mittels des Varianz-Kovarianz-
Ansatzes (Delta-Normal-Methode). Unter Bertick-
sichtigung der Korrelation zwischen den einzelnen
Risikoarten wird der VaR-Wert taglich fur den
Konzern und alle operativen Einheiten bestimmt.
Hierbei werden die im VaR-Modell verwendeten
statistischen Parameter auf Basis eines Inhouse-
Datenpools tber einen Zeitraum von 250 Tagen
ermittelt. Mit einer Sicherheitswahrscheinlichkeit von
95% und einer Haltedauer von 250 Tagen wird
das Verlustpotenzial bestimmt.

Die VaR-Berechnung basiert naturgemif auf
Annahmen tber die zuktinftige Entwicklung der
Geschifte und der damit verbundenen Cashflows.
Zu den zentralen Annahmen zihlt die Bertick-
sichtigung von Sichteinlagen, die wir in Hohe des
historisch beobachteten Bodensatzes fir einen
Zeitraum von bis zu funf Jahren in die Berechnung
einbeziehen. Kreditgeschéfte werden mit ihrer
Zinsbindungsfrist (Festzinsgeschifte) bzw. mit dem
Zeitraum der erwarteten Laufzeit (variable Ge-
schifte) berticksichtigt. Das Eigenkapital des Aareal
Bank Konzerns fliet nicht als separate Passiv-
position risikomindernd in die VaR-Berechnung
ein. Dies fuihrt tendenziell zu einem erhdhten
VaR-Ausweis und unterstreicht damit den konser-
vativen Ansatz unserer Risikomessung.

Das fiir den VaR festgelegte Limit wird auf Grund-
lage der mindestens einmal jdhrlich durchgefiihrten
Risikotragfahigkeitsanalyse bestimmt. Die Limi-
tierung erfolgt auf Ebene des Konzerns sowie auf
Ebene der Einzelgesellschaften. Fir die Aareal
Bank AG als Handelsbuchinstitut ist dartiber hin-
aus ein Limit fur das Handelsbuch festgelegt sowie
ein separates VaR-Limit fur das gehaltene Fonds-
vermogen.

Bei der Interpretation der nachstehend angegebe-
nen VaR-Zahlen ist zu berticksichtigen, dass sich
diese auf das Gesamtbuch und damit auch auf
alle Non-Trading-Positionen nach IFRS beziehen.
Somit handelt es sich um eine auch im Branchen-
vergleich sehr umfassende Darstellung der Markt-
preisrisiken.
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MAX MIN Mittel Limit
Mio. €
Aktueller Jahresverlauf (Vorjahr gesamt)
95 %, 250 Tage
Konzern Allgemein Marktpreisrisiken 173,6 (305,0) 128,2 (161,1) 152,0 (224,5) -
Konzern-Zins-VaR 127,6 (211,6) 90,8 (103,0) 107,7 (149,5) -
Konzern-FX-VaR 98,8 (185 9) 68,9 (102 2) 84,4 (135 5) -
Fonds- & Aktien-VaR 8 (5,8 4 (3,5) 2 (4,6) 20,0 (20,0)
Handelsbuch-Gesamt-VaR 0 (0,0) 0 (0,0 0 (0,0 5,0 (5,0
Konzern-spez.VaR 79,8 (85 9) 71,5 (62 8) 75,5 (73 3) -
Konzern Refinanzierungsrisiko 25,7 (28,0 12,5 (17,2) 18,1 (19,4) -
Konzern-Gesamt-VaR 204,6 (311,5) 162,1 (174,0) 187,9 (237,5) 390,0 (390,0)

Aus Griinden der Vergleichbarkeit mit den Ver-
offentlichungen anderer Institute sind nachstehend

die korrespondierenden Risikokennzahlen fir eine
Haltedauer von einem Tag angegeben:

MAX MIN Mittel Limit
Mio. €
Aktueller Jahresverlauf (Vorjahr gesamt)
95%, 1 Tag
Konzern Allgemein Marktpreisrisiken 11,0 (19,3) 8,1 (10,2) 9,6 (14,2 -0
Konzern-Zins-VaR 8,1 (13,4) 5,7 (6,5) 6,8 (9,5) -
Konzern-FX-VaR (11 8) 4,4 (6,5) 5,3 (8,6) -
Fonds- & Aktien-VaR 3 (0,4) 0,2 (0,2) 0,3 (0,3 1,3 (1,3)
Handelsbuch-Gesamt-VaR 0 (0,0) 0,0 (0,0) 0,0 (0,0) 3 (0,3
Konzern-spez.VaR 0 (5,4 4,5 (4,0) 4,8 (4,6) -0
Konzern Refinanzierungsrisiko 6 (1,5 0,8 (1,1) 1,1 (1,2 -
Konzern-Gesamt-VaR 12,9 (19,7) 10,3 (11,0) 11,9 (15,0) 24,7 (24,7)

Allg. Marktpreisrisiko und Spez. Risiko im Jahresverlauf 2017

Mio. € B Allgemeines Marktpreisrisiko (VaR)
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testing). Entsprechend der gewihlten Sicherheits-
wahrscheinlichkeit von 95 % wird eine geringe
Anzahl von negativen Uberschreitungen (= 17 fiir
250 Tage) erwartet. Die Anzahl der negativen
Uberschreitungen auf Konzernebene innerhalb der
letzten 250 Handelstage betrug 4. Die hohe Prog-
nosegiite des von uns verwendeten VaR-Modells
wird damit bestatigt.

Im Aareal Bank Konzern besteht fur die Aareal
Bank AG als Handelsbuchinstitut dartiber hinaus
die Moglichkeit, Handelsbuchgeschifte im Sinne
des Kreditwesengesetzes zu téitigen. Im abgelau-
fenen Quartal wurden keine derartigen Geschifte
abgeschlossen, sodass Risiken aus dem Handels-
buch im Berichtszeitraum keine Rolle spielten.

Liquiditatsrisiken

Liquiditatsrisiko bezeichnet im engeren Sinne das
Risiko, Zahlungsverpflichtungen nicht vollstdndig
oder zeitgerecht erfullen zu konnen. Das Liquidi-
tatsrisikomanagement des Aareal Bank Konzerns
stellt sicher, dass zukinftigen Zahlungsverpflich-
tungen jederzeit ausreichende liquide Mittel gegen-
tberstehen. Dabei ist das Risikomanagement so
ausgestaltet, dass nicht nur das Liquiditétsrisiko im
engeren Sinne, sondern auch das Refinanzierungs-
und das Marktliquiditétsrisiko in die Risikosteue-
rung und -tberwachung einbezogen werden.

Der Bereich Treasury ist fur das Liquiditatsrisiko-
management verantwortlich. Der Bereich Risk
Controlling erstellt téglich einen Liquiditatsreport
fur die zustidndigen Vorstandsmitglieder. Zudem
erfolgt monatlich im Rahmen eines umfassenden
Risikoberichts die Information des Gesamtvor-
stands.

Im Liquiditatsreport wird die Angemessenheit der
Liquiditatsausstattung auf der Basis eines internen
Liquiditdtsrisikomodells beurteilt. Dabei stellt das
Liquiditatsmodell alle moglichen kumulierten Mit-
telzuflisse und Mittelabflisse Gber einen Zeitraum
von drei Monaten dem Liquiditatsvorrat gegentber.
Im gesamten Berichtszeitraum ergaben sich keine

Barwertentwicklung und 1-Tages-VaR im Jahresverlauf 2016/2017
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Liquidititsengpasse. Im Ubrigen verweisen wir
auf die Ausfiihrungen zur Liquidititsausstattung im
Abschnitt ,Refinanzierung und Eigenkapital®.

Operationelle Risiken

Unter Operationellen Risiken wird die Gefahr von
Verlusten verstanden, die durch die Unangemes-
senheit oder das Versagen von internen Verfahren,
Menschen und Systemen oder durch externe
Ereignisse ausgelost werden. In dieser Definition
sind Rechtsrisiken eingeschlossen, Modellrisiken,
Strategische und Reputationsrisiken werden, sofern
sie ursdchlich aus Operationellen Risiken hervor-
gehen, ebenfalls in dieser Risikoart berticksichtigt.
Systemische Risiken bzw. deren Auswirkungen
auf Operationelle Risiken werden hiervon nicht
berthrt.

In der Rechtsabteilung der Aareal Bank laufen samt-
liche Informationen zu gerichtlichen und auf3er-
gerichtlichen Rechtsstreitigkeiten der Aareal Bank
Gruppe zusammen. Die Einbindung der Rechts-
abteilung basiert auf entsprechenden konzernweit
gultigen Richtlinien. Die dezentralen operativen
Rechtseinheiten der Bank sowie die Rechtsabtei-
lungen der Tochtergesellschaften melden viertel-
jahrlich sowie anlassbezogen identifizierte Rechts-
risiken an die Rechtsabteilung der Aareal Bank. Die
Rechtsabteilung berichtet ebenfalls (mindestens)
vierteljahrlich an den Vorstand. Die Informationen
zu Rechtsrisiken gehen zudem in die Bericht-
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erstattung tiber Operationelle Risiken ein. Der von
der Aareal Bank verfolgte Ansatz zur Risikomessung
und -tberwachung der Operationellen Risiken
sieht vor, dass durch eine proaktive Herangehens-
weise frihzeitig eine risikomindernde bzw. schaden-
begrenzende Wirkung erreicht wird. Die von der
Bank eingesetzten Controlling-Instrumente fir das
Operationelle Risiko und die jeweiligen Zustindig-
keiten sind im Risikobericht des Geschiftsberichts
2016 detailliert beschrieben.

Die aktuelle Analyse der Controlling-Instrumente
zeigt auf, dass die Bank keine unverhaltnismiRig
hohen Operationellen Risiken eingeht. Des Weiteren
haben sich keine wesentlichen Risikokonzentra-
tionen gezeigt.

Im Rahmen der Operationellen Risiken erfolgt

zudem die Berichterstattung tber ausgelagerte

Aktivitdten und Prozesse (Outsourcing) an den
Vorstand der Bank.

Beteiligungsrisiken

Unter Beteiligungsrisiko fassen wir die Gefahr von
unerwarteten Verlusten, die sich aus dem Verfall
des Buchwerts der Beteiligung oder dem Ausfall
von Kreditvergaben an Beteiligungen ergeben
konnen, zusammen. In das Beteiligungsrisiko mit
eingeschlossen werden zusatzlich Risiken aus
Haftungsverhdltnissen gegentiber den relevanten
Konzerngesellschaften.

Aufgrund des speziellen Charakters von Betei-
ligungsrisiken (z. B. Vermarktungsrisiken) hat die
Bank speziell hierauf zugeschnittene Methoden
und Verfahren entwickelt. Samtliche relevanten
Konzerngesellschaften werden regelmiRig einer
Risikotberprifung und -bewertung unterzogen.
Die Berichterstattung tber Beteiligungsrisiken
erfolgt quartalsweise an den Vorstand der Bank.
Im Berichtszeitraum hat sich keine signifikante
Anderung des Beteiligungstisikos ergeben.

Prognosebericht

Im Prognosebericht stellen wir die gesamtwirt-
schaftlichen Rahmenbedingungen sowie die
Branchen- und Geschiftsentwicklung einschlief3-
lich der Konzernziele dar und berticksichtigen
hierbei sich ergebende Chancen.

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die Entwicklung der Wirtschaft, der Finanz- und
Kapitalmarkte und damit auch der Gewerbeimmo-
bilienmérkte ist verschiedenen Risiken und Gefahren
ausgesetzt. Der wirtschaftliche Ausblick wird zur
Jahresmitte 2017 durch bedeutende Unsicherheiten
wie geopolitische Gefahren und protektionistische
Wirtschaftspolitik geprégt. Des Weiteren konnten
fallende Rohstoffpreise und Wachstumsschwichen
in China die Konjunktur belasten.

Das Niedrigzinsumfeld ist nach wie vor in vielen
Mirkten ein Risikofaktor. Ldnger anhaltend birgt
es Gefahren fur die Finanzstabilitdt systemischen
Ausmales. Niedrige Zinsen konnen zur Fehlallo-
kation von Anlagekapital fuhren, in deren Folge
moglicherweise Vermogenspreisblasen entstehen.
Des Weiteren werden Marktakteure zum Eingehen
von hoheren Risiken verleitet. Bei abrupten Zins-
anderungen konnen Neubewertungen und Inves-
torenverhalten stark fallende Vermdgenspreise be-
wirken. Ein langer anhaltendes Niedrigzinsumfeld
erschwert den Ausstieg aus diesem und verstarkt
die Gefahren fir die Finanz- und Kapitalmirkte.
Zudem kann das Niedrigzinsumfeld dazu verleiten,
Reform- und Konsolidierungsanstrengungen in
verschiedenen Sektoren zu vermindern.

Ein kridftiger Zinsanstieg beinhaltet deutliche Risiken.
Ein zu starker Anstieg in kurzer Zeit kann die
Investitionen hemmen und negativ auf Vermogen-
spreise wirken. Vor allem aufstrebende Volkswirt-
schaften missen mit Kapitalabflissen und ggf.
eigenen Zinserhohungen rechnen. Die Finanzmarkt-
akteure erwarten zwar einen weiteren Anstieg des
Zinsniveaus in den USA, dennoch sind das Aus-
maf} und mogliche Finanzmarktvolatilititen nach
wie vor unsicher. Eine Verwundbarkeit der Weltwirt-
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schaft durch Turbulenzen an den Finanz- und
Kapitalmarkten ist weiterhin gegeben.

In Folge des Regierungswechsels in den USA
wurden bei vielen Wirtschaftsakteuren Erwartungen
an Wachstum durch sinkende Steuern und Abbau
von Regulatorik geweckt, welche sich moglicher-
weise nicht in vollem Umfang materialisieren. Es
besteht daher die Gefahr einer Korrektur an den
Finanz- und Kapitalmérkten, an denen die geschil-
derten Erwartungen zu Kurs- oder Preisanstiegen
geflihrt haben.

In Europa sind die Auswirkungen der Abspaltung
Grof3britanniens von der EU als bedeutende Ge-
fahren zu sehen. Trotz der bisher geringen wirt-
schaftlichen Auswirkungen sehen wir weiterhin ein
hohes wirtschaftliches Risiko ftr GroRbritannien
als auch fir die EU. Auch weitere Austritte aus der
EU lassen sich nicht ausschlieBen. Als zusétzliches
Risiko ist die angespannte politische Lage in der
Turkei zu nennen, welche die Wirtschaft des Landes
belastet und die geopolitische Gefahrenlage er-
hoht.

In Europa besteht nach wie vor das Risiko eines
erneuten Aufkeimens der Staatsschuldenkrise. Die
Problematik hoher Schuldenstinde besteht weiter.
Ein Auseinanderdriften der Geldpolitik in den
USA und der Eurozone sowie politische Neuaus-
richtungen konnen das Risiko erhdhen.

In China besteht aufgrund der stark gestiegenen
privaten Verschuldung die Gefahr einer deutlichen
Korrektur an den Mirkten. Trotz leichter Entspan-
nung im Bereich der Preisentwicklung bei Wohn-
immobilien ist die Gefahr einer weitreichenden
Marktkorrektur weiterhin gegeben.

Konjunktur

Die konjunkturelle Dynamik drfte trotz der Viel-
zahl der genannten Unsicherheits- und Belastungs-
faktoren in diesem Jahr etwas stérker ausfallen

als im Vorjahr. Es ist davon auszugehen, dass

die reale Weltwirtschaftsleistung mit einer leicht
hoheren Rate als im Jahr 2016 wachsen wird. Die
Risiken und Unsicherheiten sind jedoch dazu

geeignet, sofern sie in bedeutendem Maf3e zum
Tragen kommen, die Konjunktur einzuschrénken
oder in verschiedenen Regionen rezessive Tenden-
zen herbeizufthren.

Die stabile Konjunkturentwicklung in der Eurozone
durfte sich in diesem Jahr fortsetzen. Die Stim-
mungsindikatoren signalisieren eine Stiarkung der
Industrieproduktion und des Exports. Allerdings
ist unsicher, ob der private Konsum angesichts der
gestiegenen Inflation so stark ausfillt wie in 2016.
Nicht zuletzt aufgrund des robusten Wachstums
im ersten Halbjahr gehen wir im laufenden Jahr von
einer etwas hoheren Wachstumsrate aus als im
Vorjahr. Dampfend wirken strukturelle Probleme in
einigen Euro-Landern. Auf Linderebene wird fir
die meisten der ftr die Aareal Bank relevanten
Lander der Eurozone die Erwartung einer moderaten
bis guten Konjunkturentwicklung geteilt. Mit Blick
auf die Wachstumsrate des realen Bruttoinlands-
produkts stehen dabei am unteren Ende der Erwar-
tungen Frankreich und ltalien. Belgien liegt knapp
dartiber, Osterreich nahe dem Mittel der Eurozone.
Die Aussichten ftur Deutschland und Finnland

sind mit dem Schnitt in der Eurozone vergleichbar.
Relativ gtinstige Wachstumsperspektiven zeigen
hingegen die Niederlande und Spanien.

In der EU insgesamt wird eine im Vergleich zum
Euroraum vergleichbare Wirtschaftsentwicklung in
diesem Jahr erwartet. In Schweden drfte das
Wachstum hoch bleiben, aber dennoch sptrbar
unter dem der beiden Vorjahre bleiben. In GroR3-
britannien rechnen wir mit einem Wachstum auf
dem Niveau des Vorjahres. Eine leichte Beschleu-
nigung des Wirtschaftswachstums erwarten wir
fur Danemark. Die polnische Volkswirtschaft wird
ihre hohen Zuwichse auch in diesem Jahr voraus-
sichtlich beibehalten und deutlich héher als im
Vorjahr ansteigen. Auch die Wirtschaft der Tsche-
chischen Republik dirfte weiterhin solide tber
dem Niveau wie im Vorjahr wachsen.

In der Schweiz wird die Wirtschaft nach wie vor
von dem starken Schweizer Franken beeintrichtigt.
Das reale Bruttoinlandsprodukt wird in etwa auf
dem Vorjahresniveau liegen. Fur die Turkei wird
im laufenden Jahr von einer leicht hoheren Rate
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des Wirtschaftswachstums ausgegangen als noch
im Vorjahr. Es ist im historischen Vergleich den-
noch als relativ niedrig einzustufen. Der Ausblick
ist aufgrund der politischen Lage mit einer hohen
Unsicherheit behaftet. Die Wirtschaft Russlands
sollte nach mehreren Jahren in der Rezession im
laufenden Jahr wieder ein leicht positives Wachs-
tum erfahren. Der leicht gestiegene Olpreis wirkt
unterstiitzend, die anhaltenden politischen Konflikte
und fehlende Strukturreformen weiter dampfend.

Die Konjunktur in den USA dtrfte in diesem Jahr
wie auch im Vorjahr vom privaten Konsum, der
von steigenden Lohnen und steigender Beschifti-
gung profitiert, getragen werden. Die Unterneh-
mensinvestitionen darften einen etwas stirkeren
Beitrag als noch im Vorjahr liefern. Die robuste
Konjunktur dirfte die erwarteten Zinserh6hungen
verkraften, Unsicherheit besteht weiterhin tiber den
wirtschaftspolitischen Kurs der neuen Administration.
In Kanada sollte der negative Effekt geringerer
Investitionen im Ol-Sektor nachlassen. Die moderat
steigende externe Nachfrage wirkt zunehmend
unterstitzend, der private Konsum diirfte jedoch
angesichts steigender Zinsen und steigender Infla-
tion weniger stark ausfallen. Insgesamt gehen wir
fir Kanada von einem moderaten Anstieg des
realen Wirtschaftswachstums gegentiber dem Vor-
jahreswert aus.

In Japan ist im laufenden Jahr aufgrund der Yen-
Abwertung und der expansiven Fiskalpolitik mit
einer marginalen Steigerung des Wirtschaftswachs-
tums gegentiber dem Vorjahr zu rechnen, es dirfte
im Vergleich zu anderen Industrienationen jedoch
verhalten bleiben. Fur Singapurs Wirtschaft erwarten
wir ein leicht starkeres Wachstum als im Vorjahr.
In China wird sich wohl auch in diesem Jahr der
Trend nachlassender Wachstumsraten des realen
Bruttoinlandsprodukts — in einem gegeniiber dem
Jahr 2016 moderatem Umfang — fortsetzen. Die
Wirtschaftsentwicklung in China wird dabei gebremst
von einer Einddmmung des Booms bei Wohn-
immobilien, dem angestrebten Abbau von Uber-
kapazititen insbesondere in der Schwerindustrie
und dem Ulbergang zu einer allgemein geringeren
Investitionsquote. Verunsicherungen im Zusam-
menhang mit einer gestiegenen gesamtwirtschaft-

lichen Verschuldung sind weiterhin zu beachten.
Zudem konnte sich der Konjunkturzyklus in China
abschwiéchen.

Vor dem Hintergrund einer positiv ausgerichteten
Wirtschaftsentwicklung gehen wir fiir die meisten
Arbeitsmirkte der Eurozone, aber auch fir weitere
europdische Staaten im Jahr 2017 von einer langsam
sinkenden bis nahezu stagnierenden Arbeitslosen-
quote aus. In den USA diirfte die Arbeitslosenquote
im zyklischen Tief bleiben.

Finanz- und Kapitalmarkte, Geldpolitik
und Inflation

Die Finanz- und Kapitalmérkte sind in diesem Jahr
ebenfalls den aufgefihrten Risiken und Unsicher-
heiten ausgesetzt. Hier sind vor allem politische
Ereignisse hervorzuheben. Aber auch die anderen
genannten Risiken kdnnten, sofern sie in erheb-
lichem Umfang zum Tragen kdmen, an den Finanz-
und Kapitalméarkten fur Turbulenzen sorgen. Unter
den gegebenen Rahmenbedingungen gehen wir
davon aus, dass die Volatilitdt weiterhin moderat
bleibt. Von einer Aufnahmefihigkeit der Finanz-
und Kapitalmarkte fir Emissionen und Refinanzie-
rungen gehen wir nach wie vor aus.

In der Eurozone wird die Geldpolitik in diesem Jahr
weiterhin extrem expansiv ausgerichtet bleiben,
was durch die Beschlisse der EZB im letzten Jahr
zur Ausweitung ihres Programms zum Ankauf von
Vermogenswerten und weiterer MaBnahmen unter-
strichen wurde. Dennoch konnte sie im laufenden
Jahr den Ausstieg aus der ultralockeren Geldpolitik
ankindigen. Auch verschiedene andere Zentral-
banken Europas wie z.B. die Schwedische Reichs-
bank drften an der expansiven Ausrichtung ihrer
monetdren Politik im Jahr 2017 festhalten. In den
USA werden hingegen weitere Zinsschritte und der
Beginn des Abbaus der Bilanzsumme in diesem
Jahr erwartet. In Grof3britannien erwarten wir, dass
die Zentralbank keine Zinsanpassungen vornehmen
und sich beztglich des EU-Austritts des Landes
weiter abwartend verhalten wird.

Weitere Anhebungen des Leitzinses in den USA
legen dort die Annahme eines weiteren allméhlichen
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Zinsanstiegs in diesem Jahr nahe. Dies konnte
zwar einen gewissen Aufwirtsdruck auf die Zinsen
im Euroraum und weiteren Lindern der EU nach
sich ziehen, allerdings durfte das Zinsniveau
angesichts der gerade von der EZB betriebenen
extrem lockeren Geldpolitik im weiteren Jahresver-
lauf auf einem sehr niedrigen Niveau bleiben.

In der Eurozone und auch den weiteren EU-Mit-
gliedsstaaten wird die Inflation im laufenden Jahr
vor allem aufgrund des leicht gestiegenen Olpreises
und der verbesserten Beschiftigungssituation
splrbar ansteigen. Fur das Gesamtjahr 2017 gehen
wir in der Eurozone von einer Rate von unter 2%
aus. In den USA wird eine etwas hohere jahres-
durchschnittliche Inflationsrate als in der Eurozone
und in Japan ein Wert knapp tber null Prozent
erwartet. In China durfte sich mit einer Inflationsrate
von fast 2% ein moderater Preisanstieg einstellen.

Regulatorisches Umfeld

Fur das Bankgeschift wird sich die Tendenz stren-
gerer regulatorischer Rahmenbedingungen auch in
den kommenden Jahren weiter fortsetzen. So sind
zahlreiche Vorhaben, wie z.B. die Uberarbeitung
des Kreditrisikostandardansatzes, der auf internen
Ratings basierenden Ansitze (IRBA) sowie der
einfachen Kapitalansitze fur Operationelle Risiken
und die Floor-Regelungen zu nennen. Des Weiteren
hat die EBA Leitlinien zum ICAAP (Internal Capital
Adequacy Assessment Process) und ILAAP (Internal

Liquidity Adequacy Assessment Process) finalisiert.

Dartiber hinaus hat der SSM Erwartungen zur
Ausgestaltung des ICAAP und ILAAP auf Basis einer
Mehrjahresplanung entworfen.

Weiterhin wird die EZB in 2017 eine Uberpriifung
der internen Modelle der Siule | (Target Review
of Internal Models) durchfiihren, deren genaue
Auswirkungen und Folgen auf die Institute aktuell
nicht vollumfinglich abschdtzbar sind.

Bei den weiteren aufsichtsrechtlichen Anforderungen
sind die Details derzeit in einigen Teilen noch
unklar. So steht die finale Verabschiedung diverser
technischer Standards, Leitlinien und Verordnungen
noch aus. Dartiber hinaus hat die EBA im Novem-

ber 2016 ein Konsultationspapier fiir eine Leitlinie
zur PD- und LGD-Schidtzung und zur Behandlung
ausgefallener Forderungen veroffentlicht und die
EU-Kommission Vorschlige zur Uberarbeitung
aufsichtlicher Regelungen (CRR, CRD 1V, BRRD
und SRMR) gemacht, die vor allem internationale
Bankaufsichtsregeln des Baseler Ausschusses

und des FSB (Financial Stability Board) in Europa
umsetzen.

Um eine fristgerechte Umsetzung zu ermoglichen,
wurde die Aufarbeitung der einzelnen Themen
von uns bereits in zahlreichen Projekten und

mit erheblichem Ressourceneinsatz weiter voran-
getrieben.

Eine besondere Herausforderung fir die Institute
stellt zusétzlich die zunehmende Volatilitat der
Anforderungen dar. Diese resultiert neben den
exemplarisch genannten neuen Anforderungen ins-
besondere aus der Ausgestaltung der implemen-
tierten Instrumentarien durch die EZB und/oder die
nationalen Aufsichtsbehorden. So sind die national
festzusetzenden Kapitalpuffer (antizyklischer und
systemische Puffer) oder auch die jdhrlichen Inhalte
des bankindividuellen Bescheids auf Grundlage des
Supervisory Review and Evaluation Process (SREP)
einerseits nur bedingt planbar und zum anderen
konnen hieraus kurzfristige Verdanderungen der
bankindividuellen Kapitalanforderungen resultieren.

Branchen- und Geschiftsentwicklung

Segment Strukturierte Immobilien-
finanzierungen

Gewerbeimmobilien werden auch im zweiten Halb-
jahr 2017 in vielen Midrkten eine gefragte Anlage-
form darstellen. Das globale Transaktionsvolumen
durfte damit hoch bleiben, wird aber voraussicht-
lich gegentiber den hohen Werten der beiden Vor-
jahre insgesamt weiter riickldufig sein. In einzelnen
Mirkten wie beispielsweise Grof3britannien konnte
das Transaktionsvolumen dabei spirbar sinken,

in anderen wie etwa Spanien dagegen weiter an-
steigen. Ein im Vergleich zu den Vorjahren stirkeres
Interesse von Investoren an Objekten auf3erhalb
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des Top-Segments ist angesichts eines Mangels an
verfligbaren Spitzenimmobilien sowie steigender
Gesamtertragsanforderungen wahrscheinlich. Die
Investorennachfrage dirfte daher auch in diesem
Jahr zur Stiitzung der Wertentwicklung beitragen.
Die Gewerbeimmobilienmirkte sind aber ebenfalls
bedeutenden Risiken und Gefahren ausgesetzt.
Ein zu starker Anstieg der Zinsen, ausgehend von
den USA, konnte sich dabei negativ auf die Wert-
entwicklung auswirken. Dartber hinaus sind ftr
die Gewerbeimmobilienmirkte auch die weiteren
Unsicherheiten und Risiken im gesamtwirtschaft-
lichen Umfeld von Relevanz.

Auf die Werte" von gewerblichen Immobilien
werden im laufenden Jahr mehrere Faktoren Ein-
fluss haben. Wertuntersttitzend wirken die robuste
Konjunktur und das niedrige Zinsniveau. Unwag-
barkeiten, politische Unsicherheiten und ein
moglicher starker Zinsanstieg konnen dagegen
wertmindernd wirken.

Fur das laufende Jahr erwarten wir in vielen Markten
eine Gberwiegend stabile Entwicklung bei den
Marktwerten ftir gewerbliche Immobilien. Risiken fir
eine Korrektur bei den Marktwerten gewerblicher
Immobilien entstehen dahingegen aus der Kom-
bination des bestehenden Niedrigzinsumfelds

und Anpassungen bei den oftmals sehr niedrigen
Investitionsrenditen durch mégliche deutliche Zins-
steigerungen.

In Europa erwarten wir in 2017 in den meisten
Léandern wie beispielsweise Deutschland, Frankreich,
Italien, den Niederlanden und Polen eine stabile
Wertentwicklung. Von einer leicht positiven Ent-
wicklung gehen wir aufgrund der guten wirtschaft-
lichen Lage in Ddnemark und Spanien aus. In Grof3-
britannien bestehen Unsicherheiten aufgrund des
Brexit-Votums. In einigen Teilmérkten konnen die
Werte zurtickgehen, wobei wir insgesamt eine sta-
bile Wertentwicklung sehen. In der Turkei bestehen
aufgrund politischer Unwigbarkeiten und der an-
gespannten Sicherheitslage Unsicherheiten, welche
die Immobilienwerte negativ beeinflussen darften.

Nachdem in den Vorjahren die Immobilienwerte
in Russland spurbar zurtickgingen, sehen wir

aufgrund der leichten wirtschaftlichen Erholung
stabile Immobilienwerte in diesem Jahr. Negative
Auswirkungen konnen weiterhin durch anhaltend
belastete internationale Beziehungen entstehen.

In den USA ist insgesamt mit einer leicht positiven
Wertentwicklung zu rechnen. Dies ist der relativ
guten Konjunkturaussicht geschuldet. Steigende
Zinsen stellen ein gewisses Risiko fiir diese Ent-
wicklung dar. In Kanada rechnen wir ebenfalls mit
einer stabilen Entwicklung.

In Asien sehen wir unterschiedliche Entwicklungen
bei den Gewerbeimmobilienwerten. In China

und Singapur ist mit stabilen Werten zu rechnen.
In Japan konnten aufgrund der weiter niedrigen
Zinsen die Werte gewerblicher Spitzenimmobilien
dagegen weiter leicht ansteigen.

Die beschriebenen Entwicklungen dirften ten-
denziell sowohl fur Biro- als auch fir Einzelhan-
dels- und Logistikimmobilien gelten.

Auf den Hotelmarkten der bedeutendsten Wirt-
schaftsmetropolen Europas erwarten wir fir das
Jahr 2017 eine leicht positive Entwicklung. In Paris
erwarten wir nach den terrorbedingten Ruckgangen
des Vorjahres eine sptirbare Erholung der Bele-
gungsquoten und der durchschnittlichen Ertrdge pro
verfligbarem Zimmer. In den anderen europdischen
Metropolen erwarten wir stabile Belegungsquoten
und leichte Steigerungen bei den durchschnitt-
lichen Ertrdgen pro verfiigbarem Zimmer, so etwa
in Barcelona, London und Madrid. In der Turkei
wird die angespannte politische Lage weiter negativ
auf die Hotelmarkte wirken.

In den USA halten wir im Durchschnitt eine leichte
Verbesserung der Ertrdge pro verfligbarem Zimmer
bei stabilen bis leicht riickldufigen Belegungs-
quoten fur wahrscheinlich. In Kanada erwarten wir
in beiden Kennziffern leichte Steigerungen, nicht
zuletzt durch die Feierlichkeiten zum 150sten

Y Von den im Folgenden dargelegten allgemeinen Entwicklungen flr
die Gewerbeimmobilienmarkte kénnen Einschétzungen zu einzelnen
Teilmarkten und Objekten abweichen.
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Jahrestag der Griindung der Kanadischen Konfode-
ration.

In Asien erwarten wir im Jahr 2017 in vielen Metro-
polen Stabilitit auf den Hotelméarkten. Eine Aus-
nahme stellt Singapur dar. Hier ist mit leichten
Rickgingen bei den Belegungsquoten und mode-
raten Ruckgingen bei den Ertragen pro verftigharem
Zimmer zu rechnen.

Der intensive Wettbewerb in der Gewerbeimmo-
bilienfinanzierung wird im laufenden Jahr in vielen
Mirkten anhalten. Die Bereitschaft der Finanzie-
rungsgeber, die Margen zu senken, wird dabei
geringer sein als in den Vorjahren. Bei den Belei-
hungsausldufen gehen wir in den verschiedenen
Regionen von einer stabilen Entwicklung aus.
Banken durften weiterhin insbesondere an der
Finanzierung erstklassiger Objekte in flthrenden
Lagen interessiert sein. Investoren werden ver-
mehrt bereit sein, in Objekte aulRerhalb der erst-
klassigen Lagen zu investieren.

Das erwartete Neugeschiftsvolumen fur das lau-
fende Jahr haben wir u.a. unter Berticksichtigung
verschiedener Marktaspekte bestimmt. Im Segment
Strukturierte Immobilienfinanzierungen streben

wir fr das Geschiftsjahr 2017 ein Neugeschift in
einer Hohe zwischen 7 und 8 Mrd. € an. Das
Immobilienfinanzierungsportfolio der Aareal Bank
Gruppe sollte Ende 2017 vorbehaltlich von Wih-
rungsschwankungen, in einer GroRenordnung
zwischen 25 und 28 Mrd. € liegen.

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 Consulting/Dienstleistungen

Auch im weiteren Jahresverlauf erwarten wir

eine anhaltend solide Entwicklung der deutschen
Wohnungs- und gewerblichen Immobilienwirt-
schaft.

Die Branche dirfte die nachhaltige Bestandsopti-
mierung weiter fortsetzen. Angesichts steigender
Anforderungen an die Kosteneffizienz rticken auch
digitale Bestandsverwaltungsprozesse zunehmend
in den Fokus der Unternehmensaktivitaten.

Die Entwicklung des deutschen Wohnungsmarkts
wird aufgrund der robusten gesamtwirtschaftlichen
Fundamentaldaten, durch positive Einkommens-
und Beschiftigungsperspektiven und bei konstantem
Zinsniveau voraussichtlich weiter stabil verlaufen.
Vor dem Hintergrund zunehmender Bautatigkeit,
durfte die Dynamik der Immobilienpreisentwicklung
kinftig insgesamt geringer ausfallen; davon aus-
genommen werden einige Metropolregionen auf-
grund des anhaltenden Bevolkerungswachstums
und des Trends zu kleineren Haushalten sein.

Fur das Jahr 2017 sehen wir gute Moglichkeiten,
Neukunden zu akquirieren und die Geschiftsbezie-
hungen zu unseren Bestandskunden zu intensivieren.
Dies gilt auch fur die Abwicklung des Zahlungs-
verkehrs fir Unternehmen aus der Energie- und
Entsorgungswirtschaft. Darliber hinaus investieren
wir in die Entwicklung unserer Angebote zur
Zahlungsverkehrsuntersttitzung und der Prozess-
optimierung, da wir hier weiteres Potential sehen.

Wir erwarten das Einlagenvolumen weiterhin auf
hohem Niveau. Das fiir das Ergebnis aus dem
Einlagengeschift bedeutsame, anhaltend niedrige
Zinsniveau wird das Segmentergebnis nach wie vor
deutlich belasten. Die Bedeutung dieses Geschifts
geht allerdings weit tber die aus den Einlagen
generierte, im aktuellen Marktumfeld unter Druck
stehende Zinsmarge hinaus, denn die Einlagen
der Wohnungswirtschaft stellen fiir die Aareal Bank
eine strategisch wichtige, zusitzliche Refinanzie-
rungsquelle dar.

Die Aareon setzt im Jahresverlauf 2017 die Wachs-
tumsstrategie auf Basis ihres Strategieprogramms,
das in das Zukunftsprogramm ,Aareal 2020“ der
Aareal Bank Gruppe integriert ist, fort. Es wird von
einer leichten Erhohung des Aareon Konzernum-
satzes ausgegangen, bei einem anndhernd gleichen
Konzernbeitrag. Entscheidende Wachstumsfaktoren
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sind der Ausbau der digitalen Losungen des Ange-
botsportfolios Aareon Smart World, die Starkung
des ERP-Geschifts und die ErschlieRung neuer
Geschiftsfelder. Die Investitionen in den Ausbau
der Aareon Smart World sowie in Mal3nahmen zur
Performance- und Effizienzsteigerung und zur
Integration der Kalshoven Groep fiithren zu leicht
erhdhten Kosten im Geschiftsjahr.

In Deutschland erwartet die Aareon einen Anstieg
des Beratungsgeschifts aufgrund der wie geplant
fortschreitenden Migrationen von GES-Kunden auf
die ERP-Losung Wodis Sigma. Ebenso ist davon
auszugehen, dass 2017 die Umsidtze mit digitalen
Losungen weiter wachsen werden, da die Bedeu-
tung des Themas in der Immobilienwirtschaft sowie
das Kundeninteresse deutlich zugenommen haben.

Einen Anstieg der Wartungserlose erwartet die
Aareon in den Niederlanden durch die fortschrei-
tende Marktdurchdringung der digitalen Losungen
sowie durch die Zukdufe Kalshoven Groep zum

1. April 2017 und SG2ALL zum 31. Dezember 2016.
Fur die Aareon France ist anzunehmen, dass sich
der positive Trend im Wartungsgeschift weiter
fortsetzen wird. Es wird ebenfalls mit einem sehr
starken Umsatzwachstum bei den digitalen Losungen
aufgrund der weiteren Marktdurchdringung sowie
regulatorischen Anforderungen zur digitalen Rech-
nungserstellung gerechnet. Fur GroRbritannien wird
fir 2017 ein Umsatzanstieg fuir die ERP-L6sung
QL und die weitere Marktetablierung der neuen
ERP-Produktgeneration QL.net erwartet. Auch hier
sollte die Nachfrage nach digitalen L6sungen wie
Ist Touch Mobile, 360° Tenant Portal und 360°
Field Worker weiter zunehmen. Fur die schwedische
Incit Gruppe wird von einer Umsatzerhohung ftr
Incit Xpand ausgegangen, insbesondere durch
zunehmendes Neukundengeschift in den skandi-
navischen Mérkten und damit verbundenem ver-
stirktem Beratungsgeschift.

Aufgrund der vorangegangenen Erlduterungen geht
die Aareon insgesamt fiir das Geschiftsjahr 2017
von einer leichten Umsatzsteigerung aus und er-
wartet einen Beitrag zum Konzernbetriebsergebnis
von 34 bis 35 Mio. €.

Konzernziele

Fiir das Geschiftsjahr 2017 sehen wir weiterhin
gute Chancen, ein Konzernbetriebsergebnis in einer
Spanne von 310 bis 350 Mio. € zu erreichen —
inklusive des im zweiten Quartal 2017 angefallenen
positiven Sondereffekts in Hohe von 50 Mio. €
durch die ergebniswirksame Auflosung von Ruick-
stellungen bei einer Tochtergesellschaft. Das Er-
gebnis je Aktie (EpS) sollte bei 2,85-3,30 € liegen.
Der RoE vor Steuern darfte fur das laufende Jahr
zwischen 11 und 12,5 % liegen, bereinigt um den
vorgenannten Sondereffekt zwischen 9 und 10,5 %.
An unserem mittelfristigen Ziel eines RoE vor
Steuern von rund 12 % halten wir unverdndert fest.

Der Zinstiberschuss im Konzern dtrfte im laufenden
Jahr bei 620 bis 660 Mio. € liegen. Die Risiko-
vorsorge erwarten wir in einer Spanne zwischen
75 und 100 Mio. €. Den Provisionsiiberschuss
prognostizieren wir in einer Hohe zwischen 195
und 210 Mio. €. Der Verwaltungsaufwand sollte
zwischen 470 und 510 Mio. € liegen.

Im Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen
durfte das Kreditportfolio Ende 2017 vorbehaltlich
Wihrungsschwankungen in einer Groenordnung
zwischen 25 und 28 Mrd. € liegen. Fir das
laufende Jahr streben wir ein Neugeschift in einer
Hohe zwischen 7 und 8 Mrd. € an. Im Segment
Consulting/ Dienstleistungen erwarten wir fr
unsere IT-Tochter Aareon einen Beitrag zum Kon-
zernbetriebsergebnis von 34 bis 35 Mio. €.

Per Ende 2017 erwarten wir eine im Vergleich zum
Ende des letzten Geschiftsjahres moderat steigen-
de harte Kernkapitalquote (CET1 — nach Vollum-
setzung von Basel Ill, 31. Dezember 2016: 15,7 %).
Die Liquidity Coverage Ratio (LCR), die bei min-
destens 100 % liegen sollte, erwarten wir auf weit-
gehend gleichbleibendem sehr hohen Niveau.
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Gewinn- und Verlustrechnung
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Anhang 01.01.-30.06.2016"

Mio. €

Zinsertrage 374 445

Positive Zinsen aus finanziellen Verbindlichkeiten 3 1

Zinsaufwendungen 47 84

Negative Zinsen flr finanzielle Vermbgenswerte 8 5

Zinsiiberschuss 1 322 357

Risikovorsorge im Kreditgeschaft 2 27 31

Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 295 326

Provisionsertrage 115 112

Provisionsaufwendungen 18 19

Provisionsiiberschuss 3 97 93

Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 4 -6 1

Handelsergebnis 5 17

Ergebnis aus Finanzanlagen 6 0 61

Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen - 0

Verwaltungsaufwand 7 268 290

Sonstiges betriebliches Ergebnis 59 -1

Betriebsergebnis 180 207

Ertragsteuern 66 65

Konzernergebnis 114 142

Nicht beherrschenden Anteilen zurechenbares Konzernergebnis 6 10

EigentUmern der Aareal Bank AG zurechenbares Konzernergebnis 108 132

Ergebnis je Aktie (EpS)

Eigenttimern der Aareal Bank AG zurechenbares Konzernergebnis? 108 132
davon Stammaktiondren zugeordnet 100 124
davon AT1-Investoren zugeordnet 8 8

Ergebnis je Stammaktie (in €)% 1,68 2,08

Ergebnis je AT1-Anteil (in €)% 0,08 0,08

' Vorjahreszahlen wurden aufgrund des separaten Ausweises negativer Zinsen angepasst.
2 Die Ergebniszuordnung erfolgt unter der Annahme einer zeitanteiligen Abgrenzung der Nettoverzinsung der AT1-Anleihe.
9 Das Ergebnis je Stammaktie errechnet sich, indem das den Stammaktionaren der Aareal Bank AG zugeordnete Ergebnis durch den gewichteten Durchschnitt der im Geschéaftsjahr

ausstehenden Stammaktien (59.857.221 Sttick) dividiert wird. Das Ergebnis je Stammaktie (unverwassert) entspricht dem (verwasserten) Ergebnis je Stammaktie.

4 Das Ergebnis je AT1-Anteil errechnet sich, indem das den AT1-Investoren zugeordnete Ergebnis durch den gewichteten Durchschnitt der im Geschéftsjahr ausstehenden Anteile

bezogen auf 3 € (rechnerisch 100.000.000 Anteile) dividiert wird. Das Ergebnis je AT1-Anteil (unverwassert) entspricht dem (verwasserten) Ergebnis je AT1-Anteil.
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Gesamtergebnisrechnung

Uberleitung vom Konzernergebnis zum Gesamtergebnis

01.01.-30.06.2017 01.01.-30.06.2016

Mio. €
Konzernergebnis 114 142
In kiinftigen Perioden nicht in die Gewinn- und Verlustrechnung umzugliedern
Veranderung der Riicklage aus leistungsorientierten Pldnen 11 -47
Neubewertung (Remeasurements) 16 -68
Steuern 5 21
In kUnftigen Perioden in die Gewinn- und Verlustrechnung umzugliedern
Veranderung der Neubewertungsriicklage -4
Gewinne und Verluste aus der Neubewertung von afs-Finanzinstrumenten -6 5
Umgliederungen in die Gewinn- und Verlustrechnung - -1
Steuern 2 -1
Veranderung der Hedge-Riicklage -19 9
Gewinne und Verluste aus Derivaten, die Schwankungen zukunftiger Cashflows absichern -28 11
Umgliederungen in die Gewinn- und Verlustrechnung 0 2
Steuern 9 -4
Veranderung der Riicklage fiir Wahrungsumrechnung -8 -2
Gewinne und Verluste aus der Umrechnung des Abschlusses eines auslandischen Geschéftsbetriebs -8 -3
Umgliederungen in die Gewinn- und Verlustrechnung - 1
Steuern — -
Sonstiges Ergebnis -20 -37
Gesamtergebnis 94 105
Nicht beherrschenden Anteilen zurechenbares Gesamtergebnis 6 10
EigentUmern der Aareal Bank AG zurechenbares Gesamtergebnis 88 95
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Gesamtergebnisrechnung

Gewinn- und Verlustrechnung im Quartalsvergleich

2. Quartal 2017
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2. Quartal 2016"

Mio. €

Zinsertrage 187 217
Positive Zinsen auf finanzielle Verbindlichkeiten 2 0
Zinsaufwendungen 26 37
Negative Zinsen auf finanzielle Vermdgenswerte 5 3
Zinsiiberschuss 158 177
Risikovorsorge im Kreditgeschéft 25 29
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 133 148
Provisionsertrage 58 57
Provisionsaufwendungen 9 10
Provisionsiiberschuss 49 47
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen -3

Handelsergebnis

Ergebnis aus Finanzanlagen 61
Ergebnis aus at equity bewerteten Unternehmen - 0
Verwaltungsaufwand 129 144
Sonstiges betriebliches Ergebnis 55 0
Betriebsergebnis 109 120
Ertragsteuern 42 38
Konzernergebnis 67 82
Nicht beherrschenden Anteilen zurechenbares Konzernergebnis 1 5
Eigentiimern der Aareal Bank AG zurechenbares Konzernergebnis 66 7

' Vorjahreszahlen wurden aufgrund des separaten Ausweises negativer Zinsen angepasst.
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Gesamtergebnisrechnung

Uberleitung vom Konzernergebnis zum Gesamtergebnis

im Quartalsvergleich

2. Quartal 2017

2. Quartal 2016

Mio. €
Konzernergebnis 67 82
In kiinftigen Perioden nicht in die Gewinn- und Verlustrechnung umzugliedern
Veranderung der Riicklage aus leistungsorientierten Pldnen 8 -25
Neubewertung (Remeasurements) 12 -36
Steuern -4 11
In kUnftigen Perioden in die Gewinn- und Verlustrechnung umzugliedern
Veranderung der Neubewertungsriicklage -2
Gewinne und Verluste aus der Neubewertung von afs-Finanzinstrumenten -4 9
Umgliederungen in die Gewinn- und Verlustrechnung - -1
Steuern 2 -2
Veranderung der Hedge-Riicklage -3 0
Gewinne und Verluste aus Derivaten, die Schwankungen zukunftiger Cashflows absichern -4 0
Umgliederungen in die Gewinn- und Verlustrechnung 0 0
Steuern 1 0
Veranderung der Riicklage fir Wahrungsumrechnung -7 0
Gewinne und Verluste aus der Umrechnung des Abschlusses eines auslandischen Geschéftsbetriebs -7 -1
Umgliederungen in die Gewinn- und Verlustrechnung - 1
Steuern — -
Sonstiges Ergebnis -4 -19
Gesamtergebnis 63 63
Nicht beherrschenden Anteilen zurechenbares Gesamtergebnis 1 5
EigentUmern der Aareal Bank AG zurechenbares Gesamtergebnis 62 58
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Bilanz
Anhang 31.12.2016

Mio. €
Aktiva
Barreserve 870 1.786
Forderungen an Kreditinstitute 9 1.146 1.583
Forderungen an Kunden 10 30.177 31.203
Risikovorsorge 11 -566 -554
Positive Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 2.046 2.481
Handelsaktiva 12 465 502
Finanzanlagen 13 9.034 9.730
Anteile an at equity bewerteten Unternehmen 7 0
Immaterielle Vermdgenswerte 14 133 126
Sachanlagen 15 251 252
Ertragsteueranspriiche 47 68
Aktive latente Steuern 175 134
Sonstige Aktiva 16 328 397
Gesamt 44.113 47.708
Passiva
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 17 2.635 1.703
Verbindlichkeiten gegenliber Kunden 18 26.535 29.077
Verbriefte Verbindlichkeiten 19 7.813 8.346
Negative Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 1.900 2.529
Handelspassiva 20 333 652
Ruickstellungen 21 565 680
Ertragsteuerverpflichtungen 36 71
Passive latente Steuern 29 28
Sonstige Passiva 22 160 127
Nachrangkapital 23 1.274 1.366
Eigenkapital 24, 25,26

Gezeichnetes Kapital 180 180

Kapitalriicklage 721 721

Gewinnriicklage 1.699 1.734

AT1-Anleihe 300 300

Andere Ricklagen -68 -48

Nicht beherrschende Anteile 1 242
Eigenkapital gesamt 2.833 3.129
Gesamt 44.113 47.708
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Eigenkapitalveranderungsrechnung

Andere Riicklagen

Riicklage aus

der Neube- Nicht
Gezeich- wertung von Neube- Riicklage fiir beherr-
netes Kapital-  Gewinn- AT1- leistungsorien-  wertungs- Hedge- Waéhrungs- schende Eigen-
Kapital riicklage riicklage  Anleihe tierten Planen riicklage Riicklage umrechnung Gesamt  Anteile’ kapital
Mio. €
Eigenkapital zum
01.01.2017 180 721 1.734 300 -100 29 17 6 2.887 242 3.129
Gesamtergebnis der Periode 108 11 -4 -19 -8 88 6 94
Auszahlungen an
nicht beherrschende Anteile -6 -6
Dividende -120 -120 -120
AT1-Kupon -16 -16 -16
Sonstige Veranderungen -7 -7 -241 -248

Eigenkapital zum
30.06.2017 180 721 1.699 300 -89 25 -2 -2 2.832 1 2833

" Reduktion wegen Ruckzahlung des Capital Funding Trust

Andere Riicklagen
Riicklage aus
der Neube- Nicht
Gezeich- wertung von Neube- Riicklage fiir beherr-
netes Kapital-  Gewinn- AT1- leistungsorien-  wertungs- Hedge- Wiéhrungs- schende Eigen-
Kapital riicklage riicklage Anleihe tierten Planen riicklage Riicklage umrechnung Gesamt  Anteile kapital
Mio. €
Eigenkapital zum
01.01.2016 180 721 1.633 300 -80 28 13 7 2.802 242 3.044
Gesamtergebnis der Periode 132 -47 3 9 -2 95 10 105
Auszahlungen an
nicht beherrschende Anteile -10 -10
Dividende -99 -99 -99
AT1-Kupon -16 -16 -16
Sonstige Veranderungen 1 1 1
Eigenkapital zum
30.06.2016 180 721 1.651 300 -127 31 22 5 2.783 242 3.025
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Kapitalflussrechnung - verkirzt -
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Mio. €

Zahlungsmittelbestand zum 01.01. 1.786 1.282
Cashflow aus operativer Geschéftstatigkeit -1.371 -423
Cashflow aus Investitionstatigkeit 690 295
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit -235 -103
Cashflow insgesamt -916 -231
Effekte aus Wechselkursénderungen 0 0
Zahlungsmittelbestand zum 30.06. 870 1.051
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Anhang - verkurzt -

Allgemeine Ausfiihrungen zur Rechnungslegung

Rechtliche Grundlagen

Die Aareal Bank AG ist eine borsennotierte Aktiengesellschaft mit Sitz in Wiesbaden, Deutschland.
Sie ist Muttergesellschaft eines international agierenden Immobilienfinanzierungs- und Dienstleistungs-
konzerns.

Der vorliegende Halbjahresfinanzbericht zum 30. Juni 2017 wurde nach den Vorgaben des § 37w
WpHG i.V.m. § 37y Nr. 2 WpHG erstellt und am 1. August 2017 durch den Vorstand zur Versffentlichung
freigegeben. Er umfasst neben dem hier dargestellten verktirzten Konzernzwischenabschluss einen
Konzernzwischenlagebericht.

Die Aareal Bank AG erstellt ihren verktirzten Konzernzwischenabschluss nach den am Abschlussstichtag
in der Europiischen Union (EU) geltenden International Financial Reporting Standards (IFRS) i. V. m.

den handelsrechtlichen Vorschriften des § 315e Abs. I HGB. Er beriicksichtigt insbesondere die Anforde-
rungen des IAS 34 an die Zwischenberichterstattung. Die Berichtswahrung ist Euro (€).

Konsolidierungskreis

Tochterunternehmen der Aareal Bank AG werden im Wege der Vollkonsolidierung in den Konzernabschluss
einbezogen. Unternehmen, auf die die Aareal Bank AG einen mafigeblichen Einfluss austiben kann
(assoziierte Unternehmen), werden nach der ,Equity“-Methode in den Konzernabschluss einbezogen.

Im Berichtszeitraum ergaben sich bis auf den Erwerb der Kalshoven Groep B.V. und die Beteiligung an
der Mount Street Group Limited keine wesentlichen Verdnderungen im Konsolidierungskreis. Die West-
Immo hat ihr Bankgeschift und damit verbundene Kredit- und Wertpapierportfolios im Wege einer Ab-
spaltung auf die Aareal Bank tibertragen. Die Abspaltung wurde mit der Eintragung in das Handelsregister
der Westimmo am 30. Juni 2017 wirksam. Die Westimmo tbernimmt damit die Funktion einer Kredit-
servicing-Gesellschaft und firmiert seit diesem Zeitpunkt unter Westdeutsche Immobilien Servicing AG.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Bei der Erstellung des verkiirzten Konzernzwischenabschlusses einschlieBlich der Vergleichszahlen wurden
die gleichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden wie im Konzernabschluss 2016 angewendet. Es
waren keine neuen Bilanzierungsstandards (IAS/IFRS) erstmals anzuwenden.

Wie im Geschiftsbericht 2016 beschrieben regelt der IFRS 9 ,Financial Instruments® die Bilanzierung der
Finanzinstrumente neu und ist erstmals zum 1. Januar 2018 anzuwenden. Aus der Umstellung ergeben
sich verschiedene Effekte, die im Eigenkapital zu erfassen sind.

Aus der Erstanwendung werden sich nach derzeitiger Einschitzung positive Eigenkapitaleffekte aus der
Auflosung der Neubewertungsriicklage aus nach IAS 39 umgewidmeten Bestdnden bei der Neuzuordnung
der Finanzinstrumente zu den Geschiftsmodellen nach IFRS 9 sowie negative Eigenkapitaleffekte aus
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der Erhohung des Risikovorsorge durch das neu anzuwendende Expected-Loss-Modell ergeben. Aus den
Neuregelungen zum Hedge Accounting erwarten wir keine nennenswerten bilanziellen Auswirkungen.
Durch die Neuzuordnung von Finanzinstrumenten zu den Geschéftsmodellen nach IFRS 9 kann es zu
weiteren Effekten auf das Eigenkapital kommen. Die Ausgestaltung und Zuordnung der Finanzinstrumente
zu den Geschiftsmodellen obliegt dem Management und wird bis zum 31. Dezember 2017 erfolgen.
Insgesamt gehen wir aktuell von geringen Umstellungseffekten auf das bilanzielle Eigenkapital aus. Weiter-
hin haben u.a. die Marktentwicklung, Bonititsverdnderungen unserer Kunden und Bestandsverdnderungen
Auswirkungen auf die Umstellungseffekte. Folglich ist eine exakte Bestimmung der Effekte vor dem Erst-
anwendungszeitpunkt am 1. Januar 2018 nicht moglich.

Erlauterungen zur Gesamtergebnisrechnung

(1) Zinsiiberschuss

01.01.- 30.06.2017 01.01.-30.06.2016"

Mio. €
Zinsertrage aus
Immobiliendarlehen 334 386
Schuldscheindarlehen 3 4
Sonstigen Kredit- und Geldmarktgeschaften 30 38
Schuldverschreibungen u.a. festverzinsliche Wertpapiere 7 17
Laufende Dividendenertrage 0 0
Gesamte Zinsertrage 374 445
Positive Zinsen auf finanzielle Verbindlichkeiten 3 1

Zinsaufwendungen flr

Schuldverschreibungen 14 19
Namenspfandbriefe 2 7
Schuldscheindarlehen 13 22
Nachrangkapital 14 16
Geldmarktgeschafte 4 10
Sonstige Zinsaufwendungen 0 10
Gesamte Zinsaufwendungen 47 84
Negative Zinsen auf finanzielle Vermégenswerte 8 5
Gesamt 322 357

' Vorjahreszahlen wurden aufgrund des separaten Ausweises negativer Zinsen angepasst.

Der Zinstberschuss ist auf 322 Mio. € gegentiber dem entsprechenden Vergleichswert (357 Mio. €)
gesunken. Dies ist im Wesentlichen mit dem planmiRigen Abbau der ehemaligen Westimmo- und
Corealcredit-Portfolios, geringeren Einmalertrigen aus vorzeitigen Kreditriickzahlungen, mangelnden
geeigneten Anlagemaoglichkeiten fuir unseren Liquiditdtsvorrat aufgrund des anhaltend niedrigen Zins-
niveaus und Wechselkursverdnderungen zu erkldren.
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(2) Risikovorsorge im Kreditgeschaft

01.01.- 30.06.2017 01.01.-30.06.2016

Mio. €

Zufiihrungen 59 37
Auflésungen 25 9
Direktabschreibungen 10 14
Eingange auf abgeschriebene Forderungen 17 1
Gesamt 27 31

Die Risikovorsorge belief sich auf 27 Mio. € (Vorjahr: 31 Mio. €) und lag damit im Rahmen unserer
Erwartungen. Sie setzte sich im Wesentlichen aus Netto-Zuftihrungen zu Einzelwertberichtigungen von
56 Mio. € und Netto-Auflosungen von Portfoliowertberichtigungen von 20 Mio. € zusammen.

Wir verweisen auch auf unsere Ausfiihrungen in der Anhangangabe (11).

(3) Provisionsiiberschuss

01.01.- 30.06.2017 01.01.-30.06.2016

Mio. €
Provisionsertrage aus
Beratungen und Dienstleistungen 106 102
Treuhand- und Verwaltungskreditgeschéften 0 1
Wertpapiergeschéften - -
Sonstigen Kredit- und Geldmarktgeschéaften
Sonstige Provisionsertrage
Gesamte Provisionsertrage 115 112
Provisionsaufwendungen fur
Beratungen und Dienstleistungen 16 15
Wertpapiergeschafte 1
Sonstige Kredit- und Geldmarktgeschafte 1 1
Sonstige Provisionsaufwendungen 1 2
Gesamte Provisionsaufwendungen 18 19
Gesamt 97 93

Der Provisionstiberschuss konnte insbesondere durch hohere Umsatzerlose der Aareon auf 97 Mio. €

(Vorjahr: 93 Mio. €) gesteigert werden.
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(4) Ergebnis aus Sicherungszusammenhéngen

01.01.- 30.06.2017 01.01.-30.06.2016

Mio. €

Ineffektivitaten aus Fair Value Hedges -1 0
Ineffektivitaten aus Cashflow Hedges -5

Ineffektivitdten aus Absicherung Nettoinvestitionen 0 -
Gesamt -6 1

(5) Handelsergebnis

01.01.- 30.06.2017 01.01.-30.06.2016

Mio. €

Ergebnis aus Handelsbestanden 14
Wahrungsergebnis 3
Gesamt 17

Das Handelsergebnis resultierte im Wesentlichen aus der Bewertung und Auflosung von Derivaten, die der
wirtschaftlichen Absicherung von Zins- und Wiahrungsrisiken dienen.

(6) Ergebnis aus Finanzanlagen

Mio. €

01.01.- 30.06.2017 01.01.-30.06.2016

Ergebnis aus Schuldverschreibungen u. a. festverzinslichen Wertpapieren

davon: Loans and Receivables (lar)

Held to Maturity (htm)

Available for Sale (afs) 0 0

Ergebnis aus Aktien u.a. nicht festverzinslichen Wertpapieren 0 0
davon: Available for Sale (afs) 0 0
Ergebnis aus Beteiligungen (afs) 0 61
Gesamt 0 61
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(7) Verwaltungsaufwand

01.01.-30.06.2016
Mio. €

Personalaufwand 163 170
davon: Léhne und Gehélter 131 140
Soziale Abgaben 17 17
Altersversorgung 1ks) 13
Andere Verwaltungsaufwendungen 95 110
Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Vermdgenswerte 10 10
Gesamt 268 290

Der Verwaltungsaufwand sank trotz der gebildeten Riickstellung ftr Personalmaf3nahmen aus der Optimie-
rung von Prozessen und Strukturen im Rahmen des Zukunftsprogramms ,Aareal 2020“ in erster Linie
aufgrund geringerer Integrationskosten und laufender Kosten der ehemaligen Westlmmo sowie geringerer
Projektaufwendungen erwartungsgemif auf 268 Mio. € (Vorjahr: 290 Mio. €).

(8) Sonstiges betriebliches Ergebnis

01.01.- 30.06.2017 01.01.-30.06.2016

Mio. €

Ertréage aus Immobilien 32 15
Ertrage aus Aufldsungen von Ruckstellungen 70

Ertrage aus Lieferungen und Leistungen 0

Ubrige 6 8
Gesamte Sonstige betriebliche Ertrage 108 25
Aufwendungen fir Immobilien 26 17

Aufwendungen flr erhaltene Leistungen

Aufwendungen flr sonstige Steuern

Ubrige 20 7
Gesamte Sonstige betriebliche Aufwendungen 49 26
Gesamt 59 -1

Das Sonstige betriebliche Ergebnis von 59 Mio. € (Vorjahr: -1 Mio. €) resultiert im Wesentlichen aus
einer Nettoauflosung von 50 Mio. € Riickstellungen (Ertrige aus Auflosung von Riickstellungen und
ubrige Aufwendungen) aus einer abschlieRenden Einigung tiber zum Zeitpunkt des Erwerbs der ehemaligen
Corealcredit durch die Aareal Bank Gruppe noch offene vertragliche Sachverhalte mit einem Dritten und
dem Erlass von Steuerbescheiden. Dem steht ein korrespondierender Ertragsteueraufwand von 26 Mio. €
gegeniiber.
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Erlauterungen zur Bilanz

(9) Forderungen an Kreditinstitute

30.06.2017 31.12.2016

Mio. €

Geldmarktforderungen 1.017 1.458
Schuldscheindarlehen 78 119
Sonstige Forderungen 51 6
Gesamt 1.146 1.583

Die Forderungen an Kreditinstitute sind der Bewertungskategorie Loans and Receivables (lar) zugeordnet.

(10) Forderungen an Kunden

30.06.2017 31.12.2016

Mio. €

Immobiliendarlehen” 27.147 26.833
Schuldscheindarlehen 1.337 1.442
Sonstige Forderungen 1.693 2.928
Gesamt 30.177 31.203

" Ohne Privatkundengeschaft von 1,0 Mrd. € (31. Dezember 2016: 1,1 Mrd. €) und Kommunalkreditgeschaft der ehemaligen Westimmo von
0,6 Mrd. € (31. Dezember 2016: 0,6 Mrd. €), die unter den ,sonstigen Forderungen“ ausgewiesen werden.

Die Forderungen an Kunden sind grundsitzlich der Bewertungskategorie Loans and Receivables (lar)
zugeordnet. Immobiliendarlehen mit kurzfristiger Wiederverduf3erungsabsicht aufgrund von Syndizierungs-
auflagen werden der Bewertungskategorie Held for Trading (hft) zugeordnet.
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(11) Risikovorsorge

30. Juni 2017

Gesamt Riickstellungen Gesamt
Risikovorsorge fiir fiir auBerbilanzielle Risikovorsorge
Einzelwert- Portfoliowert- bilanzielle Risiken Risiken im im Kredit-
berichtigungen berichtigungen im Kreditgeschaft Kreditgeschaft geschaft

Mio. €
Risikovorsorge zum 01.01. 435 119 554 5 559
Zuflhrungen 59 - 59 0 59
Inanspruchnahmen - 5 0 5
Auflésungen 20 23 2 25
Unwinding 15 - 15 - 15
Veranderung Konsolidierungskreis - - - - -
Wahrungsanpassungen -3 -1 -4 -4
Risikovorsorge zum 30.06. 468 98 566 569

30. Juni 2016

Gesamt Riickstellungen Gesamt
Risikovorsorge fiir fiir auBerbilanzielle Risikovorsorge
Einzelwert- Portfoliowert- bilanzielle Risiken Risiken im im Kredit-
berichtigungen berichtigungen im Kreditgeschaft Kreditgeschaft geschaft

Mio. €
Risikovorsorge zum 01.01. 412 116 528 14 542
Zuftihrungen 26 iR 37 0 37

Inanspruchnahmen - 6 -

Auflésungen - 4 9
Unwinding 16 - 16 - 16
Veranderung Konsolidierungskreis - - - - -
Wéhrungsanpassungen -1 1 0 0 0
Risikovorsorge zum 30.06. 410 128 538 10 548

Die Risikovorsorge fiir bilanzielle Risiken im Kreditgeschift entfillt auf Forderungen an Kunden und
Forderungen an Kreditinstitute der Kategorie Loans and Receivables (lar). Sie wird auf der Aktivseite der
Bilanz unter Risikovorsorge ausgewiesen. Die Ruickstellungen fiir auRerbilanzielle Risiken im Kredit-
geschift entfallen auf Eventualverbindlichkeiten und Kreditzusagen. Sie werden auf der Passivseite der

Bilanz unter Ruckstellungen ausgewiesen.
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(12) Handelsaktiva

30.06.2017 31.12.2016

Mio. €
Positive Marktwerte aus Handelsbestanden 465 502
Gesamt 465 502

Die Handelsaktiva sind der Bewertungskategorie Held for Trading (hft) zugeordnet. Sie dienen tiberwiegend
der wirtschaftlichen Absicherung von Marktpreisrisiken.

(13) Finanzanlagen

30.06.2017 31.12.2016

Mio. €
Schuldverschreibungen u.a. festverzinsliche Wertpapiere 9.032 9.728
davon: Loans and Receivables (lar) 2.879 3.259
Held to Maturity (htm) 430 522
Available for Sale (afs) 5.723 5.947
Aktien u.a. nicht festverzinsliche Wertpapiere 1 1
davon: Available for Sale (afs) 1 1
Anteile an verbundenen Unternehmen (afs) - -
Sonstige Beteiligungen (afs) 1 1
Gesamt 9.034 9.730

Die Position Schuldverschreibungen u. a. festverzinsliche Wertpapiere besteht im Wesentlichen aus Wert-
papieren Offentlicher Schuldner sowie Pfandbriefanleihen und Bankschuldverschreibungen.

(14) Immaterielle Vermdgenswerte

30.06.2017 31.12.2016

Mio. €

Geschéfts- oder Firmenwerte 80 76
Selbsterstellte Software 23 22
Sonstige immaterielle Vermdgenswerte 30 28
Gesamt 133 126
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(15) Sachanlagen

31.12.2016
Mio. €
Grundstuicke, Gebaude und Anlagen im Bau 219 220
Betriebs- und Geschéftsausstattung 32 32
Gesamt 251 252
(16) Sonstige Aktiva

31.12.2016
Mio. €
Immobilien 207 234
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (lar) 46 50
Ubrige 75 113
Gesamt 328 397
(17) Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

s112.2016
Mio. €
Geldmarktverbindlichkeiten 1.639 813
Schuldscheindarlehen 313 352
Hypotheken-Namenspfandbriefe 539 496
Offentliche Namenspfandbriefe 80 21
Sonstige Verbindlichkeiten 64 21
Gesamt 2.635 1.703

Die Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten sind der Bewertungskategorie Liabilities Measured at

Amortised Cost (lac) zugeordnet.

(18) Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden

s1122016
Mio. €
Geldmarktverbindlichkeiten 12.662 13.696
Schuldscheindarlehen 5.700 6.369
Hypotheken-Namenspfandbriefe 5.602 6.066
Offentliche Namenspfandbriefe 2.670 2.945
Sonstige Verbindlichkeiten 1 1
Gesamt 26.535 29.077
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Die Verbindlichkeiten gegentiber Kunden sind der Bewertungskategorie Liabilities Measured at Amortised
Cost (lac) zugeordnet.

(19) Verbriefte Verbindlichkeiten

30.06.2017 31.12.2016

Mio. €

Hypotheken-Inhaberpfandbriefe 5.440 5.956
Offentliche Inhaberpfandbriefe 45 45
Sonstige Schuldverschreibungen 2.328 2.345
Gesamt 7.813 8.346

Die Verbrieften Verbindlichkeiten sind der Bewertungskategorie Liabilities Measured at Amortised Cost (lac)
zugeordnet.

(20) Handelspassiva

30.06.2017 31.12.2016

Mio. €
Negative Marktwerte aus Handelsbestanden 333 652
Gesamt 333 652

Die Handelspassiva sind der Bewertungskategorie Held for Trading (hft) zugeordnet. Sie dienen tiberwiegend
der wirtschaftlichen Absicherung von Marktpreisrisiken.

(21) Rickstellungen

30.06.2017 31.12.2016

Mio. €

Ruckstellungen fur Pensionen und &hnliche Verpflichtungen 350 359
Sonstige Rickstellungen und Eventualschulden 215 321
Gesamt 565 680

Anderungen des Rechnungszinses erfordern eine Neubewertung des Verpflichtungsumfangs, die erfolgs-
neutral direkt im Sonstigen Ergebnis in dem Posten Verdnderung der Riicklage aus leistungsorientierten
Planen erfasst werden. In den sonstigen Riickstellungen ist eine Riickstellung von 24 Mio. € fur geplante
PersonalmaRnahmen aus der Optimierung von Prozessen und Strukturen im Rahmen des Zukunfts-
programms ,Aareal 2020 enthalten.
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(22) Sonstige Passiva

30.06.2017 31.12.2016

Mio. €

Verbindlichkeiten aus ausstehenden Rechnungen 9 10
Rechnungsabgrenzungsposten 15 15
Verbindlichkeiten aus sonstigen Steuern 25 17
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (lac) 14 30
Sonstige Verbindlichkeiten (lac) 97 55
Gesamt 160 127

(23) Nachrangkapital

30.06.2017 31.12.2016

Mio. €

Nachrangige Verbindlichkeiten 1.059 1.122
Genussrechtskapital 24 50
Einlagen Stiller Gesellschafter 191 194
Gesamt 1.274 1.366

Das Nachrangkapital ist der Bewertungskategorie Liabilities Measured at Amortised Cost (lac) zugeordnet.

(24) Eigenkapital

30.06.2017 31.12.2016

Mio. €
Gezeichnetes Kapital 180 180
Kapitalriicklage 721 721
Gewinnriicklage 1.699 1.734
AT1-Anleihe 300 300
Andere Rucklagen
Riicklage aus der Neubewertung von leistungsorientierten Pensionsplanen -89 -100
Neubewertungsriicklage 25 29
Hedge-Rucklage -2 17
Rucklage fur Wahrungsumrechnung -2 6
Nicht beherrschende Anteile 1 242
Gesamt 2.833 3.129

Die Nicht beherrschenden Anteile reduzierten sich aufgrund der Riickzahlung des Capital Funding Trust
auf I Mio. € (31. Dezember 2016: 242 Mio. €).
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(25) Eigene Aktien

In der Berichtsperiode befanden sich keine Eigenen Aktien im Bestand.

(26) Ausschiittung

Die ordentliche Hauptversammlung der Aareal Bank AG hat am 31. Mai 2017 beschlossen, den sich nach
handelsrechtlichen Vorschriften (HGB) ergebenden Bilanzgewinn des Geschiftsjahres 2016 in Hohe von
122.214.442,00 € in Hohe eines Teilbetrags von 119.714.442,00 € zur Ausschittung einer Dividende
von 2,00 € je Sttickaktie zu verwenden.

Dartiber hinaus hat der Vorstand in Ubereinstimmung mit den Anleihebedingungen am 30. April 2017
beschlossen, eine Ausschiittung auf die AT I-Instrumente vorzunehmen.

In der Konzernbilanz der Aareal Bank Gruppe fiihrt eine Dividendenzahlung und eine Ausschittung auf
die AT I-Anleihe zur Reduzierung des Postens Gewinnriicklage innerhalb des Konzerneigenkapitals.

Erlduterungen zu Finanzinstrumenten

(27) Darstellung der Fair Value-Hierarchie gemas IFRS 13

In der folgenden Tabelle werden die Buchwerte der von der Aareal Bank Gruppe gehaltenen Finanz-
instrumente, die mit dem Fair Value in der Bilanz ausgewiesen werden, entsprechend der dreistufigen Fair
Value-Hierarchie gemifs IFRS 13.72 ff. dargestellt. Die Einstufung in die einzelnen Level der Hierarchie
wird in Abhdngigkeit der zur Fair Value-Bewertung verwendeten Input-Parameter vorgenommen.

30. Juni 2017
Fair Value Fair Value Fair Value Fair Value
Gesamt Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3

Mio. €

Forderungen Kunden Held for Trading 66 - - 66
Positive Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 2.046 - 2.046 -
Handelsaktiva Held for Trading 465 - 465 -
Derivate des Handelsbestands 465 - 465 -
Finanzanlagen Available for Sale 5.724 5.694 30 -
Festverzinsliche Wertpapiere 5.723 5.693 30 -
Aktien/Fonds 1 1 - -
Negative Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 1.900 - 1.900 -
Handelspassiva Held for Trading 333 - 333 -
Derivate des Handelsbestands 333 - 333 -
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31. Dezember 2016
Fair Value Fair Value Fair Value Fair Value
Gesamt Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3
Mio. €

Forderungen Kunden Held for Trading - - - -
Positive Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 2.481 - 2.481 -
Handelsaktiva Held for Trading 502 - 502 -
Derivate des Handelsbestands 502 - 502 -
Finanzanlagen Available for Sale 5.948 5.918 30 -
Festverzinsliche Wertpapiere 5.947 5917 30 -
Aktien/Fonds 1 1 0 -
Negative Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 2.529 - 2.529 -
Handelspassiva Held for Trading 652 - 652 -
Derivate des Handelsbestands 652 - 652 -

Der Fair Value von Finanzinstrumenten wird der Stufe | der Fair Value-Hierarchie zugeordnet, wenn er
anhand von notierten Preisen auf aktiven Markten fiir identische Vermogenswerte oder Schulden, die
unverdndert ibernommen werden, bestimmt wird. Zur Ermittlung des Fair Value ist der Hauptmarkt fur
den Vermogenswert oder die Schuld zu betrachten oder, falls ein solcher nicht vorliegt, der fir den
Vermogenswert oder die Schuld vorteilhafteste Markt. Weiterhin ist zu berticksichtigen, ob die Aareal
Bank am Bewertungsstichtag eine Transaktion fir den betreffenden Vermogenswert oder die Schuld zu
dem Preis in diesem Markt abschlieBen kann.

Fair Values, die mithilfe von Input-Parametern bestimmt werden, die direkt oder indirekt auf beobacht-
baren Marktdaten beruhen, aber keine notierten Preise der Stufe 1 darstellen, sind der Stufe 2 der Hierar-
chie zugeordnet. Fair Values, die mithilfe von Bewertungstechniken bestimmt werden, bei denen ein oder
mehrere wesentliche Input-Parameter nicht auf beobachtbaren Marktdaten beruhen, sind der Hierarchie-
stufe 3 zugeordnet. Die Bewertung der Finanzinstrumente erfolgt mittels verschiedener Bewertungsverfahren.

Das in den Forderungen an Kunden enthaltene Immobilienfinanzierungsportfolio der Kategorie Held for
Trading wird fur Zwecke der Fair Value-Ermittlung unter Anwendung der Discounted-Cashflow-Methode
bewertet. Die Abzinsung der zukiinftigen Cashflows eines Geschifts erfolgt mit geschiftsspezifischen
risikoadjustierten Zinssdtzen. Diese werden ausgehend von einem quasi-risikolosen laufzeitabhingigen
Marktzinssatz je Wahrung unter Berticksichtigung von Aufschldgen fuir kontrahentenspezifische Risiken
sowie Kosten eines Kredits ermittelt. Bei festverzinslichen Darlehen werden die vertraglich vereinbarten
Zahlungsstrome als zukiinftige Cashflows angesetzt. Die zukiinftigen Cashflows fiir variabel verzinsliche
Darlehen werden mit Verwendung der zuktinftigen Forward-Zinssitze unter Berticksichtigung des jeweiligen
Kundenkonditions-Spreads erzeugt.

Bei festverzinslichen Wertpapieren oder Aktien, fir die kein aktueller Marktpreis verfligbar ist, wird der
Fair Value soweit moglich anhand vergleichbarer Marktpreise bestimmt. Dazu werden an aktiven Markten
notierte Preise fiir im Wesentlichen identische Wertpapiere verwendet bzw. auf nicht aktiven Markten
notierte Preise fur identische oder dhnliche Wertpapiere, indem der letzte vorliegende Marktpreis bzw. der
aktuelle Fair Value eines anderen im Wesentlichen identischen Instruments um alle zum Stichtag vor-
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handenen Risiko- und Informationsidnderungen bereinigt wird. Sind fiir Wertpapiere keine vergleichbaren
Marktpreise verftigbar, so werden diese Papiere tiber eine Analyse der zukiinftigen Zahlungen nach einem
Ertragswertverfahren bewertet, dessen Input-Parameter auf beobachtbaren Marktdaten beruhen. Dazu ge-
hort die Discounted-Cashflow-Methode, mit deren Hilfe der Barwert der vertraglichen Cashflows bis zum
erwarteten Laufzeitende ermittelt wird. Die Barwertermittlung basiert auf der ftr den jeweils relevanten
Markt giltigen Benchmark-Kurve unter Berticksichtigung von Bonitéts- und Liquiditdtsaufschlidgen. Bei
optionalen Geschiftsbestandteilen werden das jeweilige marktiibliche Black/Scholes-Modell oder ange-
messene numerische Verfahren angewendet.

Der Fair Value von OTC-Derivaten des Handelsbestands sowie von OTC-Sicherungsderivaten wird auf
Basis von brancheniblichen Standardbewertungsmodellen wie der Barwertmethode oder Options-
preismodellen bestimmt. Dabei werden an aktiven Mirkten notierte Eingangsparameter wie Zinssétze,
Zinskurven und Credit Spreads verwendet. Der beizulegende Zeitwert von Devisentermingeschéaften wird
grundsatzlich auf Basis aktueller Terminkurse bestimmt, die an aktiven Markten quotiert sind.

In den ersten sechs Monaten des Geschiftsjahres 2017 fanden bei den verschiedenen Finanzinstrumenten
keine wesentlichen Wechsel zwischen den Hierarchiestufen statt.

Die Aareal Bank vergleicht die Zuordnung eines Finanzinstruments in der Fair Value-Hierarchie zum
Bilanzstichtag des Vorjahres mit der Zuordnung zum aktuellen Berichtsstichtag, um festzustellen, ob Um-
gliederungen zwischen den einzelnen Stufen der Fair Value-Hierarchie stattgefunden haben. Der Zeit-
punkt der Erfassung von Umgliederungen in die Stufen der Hierarchie und fiir Umgliederungen aus den
Stufen der Hierarchie ist gleich.

Die Fair Values von in der Bilanz zum Fair Value ausgewiesenen Finanzinstrumenten, deren Bewertung in
der Stufe 3 der Fair Value-Hierarchie eingruppiert ist, betrugen 66 Mio. € und gingen in der Berichts-
periode zu. Es handelt sich um Forderungen Kunden hft, bei denen die Aufschlige fir kontrahentenspe-
zifische Risiken der wesentliche nicht am Markt beobachtbare Input-Parameter darstellt. Eine Erhohung/
Verringerung um | Prozentpunkt wiirde zu einer Verringerung/Erhohung des Fair Values von rund 3 Mio. €
fahren.
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(28) Vergleich von Buchwerten und Fair Values der Finanzinstrumente

In der nachstehenden Tabelle erfolgt eine Gegenuiberstellung der Fair Values der Finanzinstrumente mit
ihren Buchwerten. Die Darstellung erfolgt je Klasse von Finanzinstrument.

Buchwert Fair Value Buchwert Fair Value
30.06.2017 30.06.2017 31.12.2016 31.12.2016

Mio. €
Kassenbestand und Guthaben bei Zentralnotenbanken (lar) 870 870 1.786 1.786
Forderungen an Kreditinstitute (lar) 1.146 1.123 1.583 1.590
Forderungen an Kunden (lar) 29.545 31.382 30.649 32.697
Finanzanlagen (lar) 2.879 2.773 3.259 3.144
Sonstige Aktiva (lar) 97 98 85 84
Summe Loans and Receivables 34.537 36.246 37.362 39.301
Forderungen an Kunden Held for Trading 66 66 - -
Finanzanlagen Held to Maturity 430 432 522 525
Finanzanlagen Available for Sale 5.724 5.725 5.948 5.948
Positive Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 2.046 2.046 2.481 2.481
Handelsaktiva Held for Trading 465 465 502 502
Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten (lac) 2.635 2.652 1.703 1.719
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden (lac) 26.535 26.721 29.077 29.040
Verbriefte Verbindlichkeiten (lac) 7.813 7.885 8.346 8.361
Sonstige Passiva (lac) 120 121 97 96
Nachrangkapital (lac) 1.274 1.383 1.366 1.424
Summe Liabilities Measured at Amortised Cost 38.377 38.762 40.589 40.640
Negative Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 1.900 1.900 2.529 2.529
Handelspassiva Held for Trading 333 333 652 652

(29) Day-One Profit or Loss

Die Aareal Bank Gruppe hat Transaktionen getitigt, die nicht auf dem Hauptmarkt bzw. auf dem vorteil-
haftesten Markt ftir den betroffenen Vermogenswert oder die betroffene Schuld stattfanden. In diesen
Féllen entspricht der Transaktionspreis nicht dem Fair Value des Vermogenswerts oder der Schuld, da sich
bei der Ermittlung des Fair Value tiber eine Bewertungsmethode, die eine Transaktion auf dem Haupt-
markt zugrunde legt, ein vom Transaktionspreis abweichender Fair Value ergibt. Bei der Ersterfassung
werden die Finanzinstrumente zum Transaktionspreis angesetzt. Die Differenz zwischen dem Transaktions-
preis und dem anhand des Bewertungsmodells errechneten Fair Value, dem sogenannten ,,Day-One
Profit or Loss*, wird tiber die Laufzeit des Geschifts erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung
erfasst, da der Fair Value dieser Finanzinstrumente des Handelsbestands anhand von Bewertungsmodellen,
deren Eingangsparameter nicht vollstindig auf beobachtbaren Marktfaktoren basieren, ermittelt wird.
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Die nachfolgende Tabelle zeigt die Entwicklung des Day-One Profit or Loss im Berichtszeitraum.
Der Day-One Profit or Loss wird als Abzugsposten vom Buchwert in der jeweiligen zugrunde liegenden
Derivateposition bilanziert:

2017 2016

Mio. €

Bestand zum 01.01. 12 27
Zufiihrung aus neuen Transaktionen 1 0
Erfolgswirksame Aufldsung in der Periode 3 10

Verénderung Konsolidierungskreis - -

Bestand zum 30.06. 10 17

(830) Umwidmung finanzieller Vermdgenswerte

Die Aareal Bank Gruppe hat in den Jahren 2008 und 2009 von der Moglichkeit Gebrauch gemacht,
finanzielle Vermogenswerte in eine andere Bewertungskategorie umzuwidmen. Im Rahmen dieser MaR-
nahme sind Wertpapiere in einem Volumen von 6,2 Mrd. € von den IFRS-Bewertungskategorien Availa-
ble for Sale (afs) und Held for Trading (hft) in die IFRS-Bewertungskategorie Loans and Receivables (lar)
umgewidmet worden. Sdmtliche Umwidmungen erfolgten, da fur die betroffenen Wertpapiere trotz ihrer
guten Qualitdt im Zeitpunkt der Umwidmung kein aktiver Markt existierte und eine langerfristige Halte-
absicht bestand. In Abhingigkeit von den jeweiligen Marktgegebenheiten wird die Aareal Bank Gruppe
gegebenenfalls auch zukiinftig von der Moglichkeit der bilanziellen Umwidmung Gebrauch machen.

Eine Gegenuberstellung der Buchwerte und Fair Values der umgewidmeten Vermogenswerte zeigt die
folgende Tabelle:

Buchwert Fair Value Buchwert Fair Value
30.06.2017 30.06.2017 31.12.2016 31.12.2016

Mio. €
Kategorie afs nach lar 2.671 2.558 3.044 2.921
Asset-Backed Securities - - - -
Senior-unsecured Banken 46 46 46 47
Covered Bonds-Banken 113 114 237 239
Offentliche Schuldner 2512 2.398 2.761 2.635
Gesamt 2.671 2.558 3.044 2.921

Bei Verzicht auf die Umwidmung hétte sich in den ersten sechs Monaten des laufenden Geschiftsjahres
kein Effekt in der Gewinn- und Verlustrechnung vor Steuern (HI 2016: -1 Mio. €) und in der Neu-
bewertungsriicklage nach Steuern in Hohe von -8 Mio. € (Vorjahreszeitraum: -54 Mio. €) ergeben.
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Segmentberichterstattung

(31) Segmentergebnisse

Strukturierte Inmo- Consulting/ Konsolidierung/ Aareal Bank
bilienfinanzierungen Dienstleistungen Uberleitung Konzern
01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.-
30.06.2017 30.06.2016 30.06.2017 30.06.2016 30.06.2017 30.06.2016 30.06.2017 30.06.2016
Mio. €
ZinsUberschuss 327 363 0 0 5 -6 322 357
Risikovorsorge im Kreditgeschéft 27 31 27 31
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 300 332 0 0 -5 -6 295 326
ProvisionsUiberschuss 3 3 91 85 3 5 97 93
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen -6 1 -6 1
Handelsergebnis 3 17 0 3 17
Ergebnis aus Finanzanlagen 0 61 61

Ergebnis aus at equity bewerteten

Unternehmen 0 0
Verwaltungsaufwand" 166 189 104 102 -2 -1 268 290
Sonstiges betriebliches Ergebnis 58 -1 1 0 0 0 59 -1
Betriebsergebnis 192 224 -12 -17 0 0 180 207
Ertragsteuern 70 7 -4 -6 66 65
Konzernergebnis 122 153 -8 -11 0 0 114 142

Nicht beherrschenden Anteilen
zurechenbares Konzernergebnis 4 8 2 2 6 10

Eigentlmern der Aareal Bank AG

zurechenbares Konzernergebnis 118 145 -10 -13 0 0 108 132
Allokiertes Eigenkapital 1.813 1.614 152 114 548 728 2.513 2.456
Cost Income Ratio in % 43,0 42,4 112,8 120,2 56,3 54,9
RoE vor Steuern in %29 19,5 25,4 -17,7 -33,3 13,0 15,1
Beschiftigte (Durchschnitt) 908 1.058 1.825 1.764 2.733 2.822
Segmentvermégen 33.955 41.284 10.158 9.641 44113 50.925

" Die im ersten Halbjahr 2017 aus der Optimierung von Prozessen und Strukturen im Rahmen des Zukunftsprogramms ,Aareal 2020“ gebildeten Ruckstellungen flr Personal-
maBnahmen von 24 Mio. € wurden vollstandig dem Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen zugeordnet.

2 Auf das Jahr hochgerechnet

9 Die Ergebniszuordnung erfolgt unter der Annahme einer zeitanteiligen Abgrenzung der Nettoverzinsung der AT1-Anleihe.
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(32) Segmentergebnisse im Quartalsvergleich

Strukturierte Immo- Consulting/ Konsolidierung/ Aareal Bank
bilienfinanzierungen Dienstleistungen Uberleitung Konzern

2. Quartal 2. Quartal 2. Quartal 2. Quartal 2. Quartal 2. Quartal 2. Quartal 2. Quartal

2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Mio. €
Zinstiberschuss 160 181 0 0 -2 -4 158 177
Risikovorsorge im Kreditgeschaft 25 29 25 29
Zinsiiberschuss nach Risikovorsorge 135 152 0 0 -2 -4 133 148
ProvisionsUberschuss 2 1 46 43 1 3 49 47
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen -3 0 -3
Handelsergebnis 4 8 0
Ergebnis aus Finanzanlagen 0 61 0 61
Ergebnis aus at equity bewerteten
Unternehmen 0 0
Verwaltungsaufwand? 77 94 53 51 -1 -1 129 144
Sonstiges betriebliches Ergebnis 54 0 1 0 0 0 55 0
Betriebsergebnis 115 128 -6 -8 0 0 109 120
Ertragsteuern 44 41 -2 -3 42 38
Konzernergebnis 7 87 -4 -5 0 0 67 82

Nicht beherrschenden Anteilen
zurechenbares Konzernergebnis 0 4 1 1 1 5

Eigentlmern der Aareal Bank AG

zurechenbares Konzernergebnis 71 83 -5 -6 0 0 66 77
Allokiertes Eigenkapital 1.813 1.614 152 114 548 728 2.5118 2.456
Cost Income Ratio in % 35,2 37,2 112,2 118,0 48,7 49,0
RoE vor Steuern in %29 24,2 29,5 -16,9 -30,7 16,4 17,9

" Die im ersten Halbjahr 2017 aus der Optimierung von Prozessen und Strukturen im Rahmen des Zukunftsprogramms ,Aareal 2020“ gebildeten Ruckstellungen flr Personal-
maBnahmen von 24 Mio. € wurden vollstandig dem Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen zugeordnet.

2 Auf das Jahr hochgerechnet

3 Die Ergebniszuordnung erfolgt unter der Annahme einer zeitanteiligen Abgrenzung der Nettoverzinsung der AT1-Anleihe.
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(33) Segment Consulting/Dienstleistungen - Uberleitung der GuV
Uberleitung des Segmentergebnisses von der fiir Industrieunternehmen gebriuchlichen

Darstellung einer Erfolgsrechnung (Industrie-GuV) auf das der Segmentberichterstattung
zugrunde liegende Schema (Bank-GuV)

Bank-GuV

Zinsuber- | Provisions- Handels- Ergebnis Ver- | Sonstiges Abschrei- | Betriebs- Ertrag- | Segment-
schuss Uber- ergebnis aus | waltungs- betrieb- | bungen auf | ergebnis steuern | ergebnis
schuss at equity aufwand liches Geschéafts-
bewerteten Ergebnis oder
Unter- Firmen-
nehmen werte
Mio. €
H1/2017 0 91 104 1 -12 -4 -8
H1/2016 0 85 0 0 102 0 -17 -6 -11
Industrie-GuV
H1/2017 109 109
Umsatzerldse
H1/2016 101 101
Aktivierte H1/2017 2 2
Eigenleistungen H1/2016 3
H1/2017 0 0
Bestandsveranderungen
H1/2016 0 0
Sonstige betriebliche H1/2017 2 2
Ertrage H1/2016 1 0 1
H1/2017 18 18
Materialaufwand
H1/2016 16 16
H1/2017 71 1
Personalaufwand
H1/2016 7 71
H1/2017
Abschreibungen
H1/2016
Ergebnis aus at equity H1/2017
bewerteten Unternehmen  H1/2016 0 0
Sonstige betriebliche H1/2017 30 29 1
Aufwendungen H1/2016 29 28 1
Zinsen und ahnliche H1/2017 0 0
Ertrage /Aufwendungen H1/2016 0 0
H1/2017 -12 0 91 104 1
Betriebsergebnis
H1/2016 -17 0 85 0 0 102 0
H1/2017 -4 -4
Ertragsteuern
H1/2016 -6 -6
H1/2017 -8
Segmentergebnis
H1/2016 -11
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(34) Segment Consulting/Dienstleistungen - Uberleitung der GuV im Quartalsvergleich
Uberleitung des Segmentergebnisses von der fiir Industrieunternehmen gebriuchlichen

Darstellung einer Erfolgsrechnung (Industrie-GuV) auf das der Segmentberichterstattung
zugrunde liegende Schema (Bank-GuV)

Bank-GuV

Zinsuber- | Provisions- Handels- Ergebnis Ver- | Sonstiges Abschrei- | Betriebs- Ertrag- | Segment-
schuss Uber- ergebnis aus | waltungs- betrieb- bungen auf | ergebnis steuern | ergebnis
schuss at equity aufwand liches Geschéafts-
bewerteten Ergebnis oder
Unter- Firmen-
nehmen werte
Mio. €
Q2/2017 0 46 53 1 -6 -2 -4
Q2/2016 0 43 0 0 51 0 -8 -3 -5
Industrie-GuV
Q2/2017 55 (615)
Umsatzerldse
Q2/2016 52 52
Aktivierte Q2/2017 1 1
Eigenleistungen Q2/2016 2 2
Q2/2017 0 0
Bestandsveranderungen
Q2/2016 0 0
Sonstige betriebliche Q2/2017 1 1
Ertrage Q2/2016 0 0 0
Q2/2017 9
Materialaufwand
Q2/2016 9
Q2/2017 36 36
Personalaufwand
Q2/2016 35 35
Q2/2017
Abschreibungen
Q2/2016
Ergebnis aus at equity Q2/2017
bewerteten Unternehmen  Q2/2016 0 0
Sonstige betriebliche Q2/2017 15 15
Aufwendungen Q2/2016 15 15
Zinsen und ahnliche Q2/2017 0 0
Ertrage / Aufwendungen Q2/2016 0 0
Q2/2017 -6 0 46 53
Betriebsergebnis
Q2/2016 -8 0 43 0 0 51 0
Q2/2017 -2 -2
Ertragsteuern
Q2/2016 -3 -3
Q2/2017 -4
Segmentergebnis
Q2/2016 -5




60

Zwischenbericht Aareal Bank Konzern 11/2017 | Konzernzwischenabschluss | Anhang — verkirzt —

Sonstige Erlauterungen

(35) Eventualverbindlichkeiten und Kreditzusagen

30.06.2017 31.12.2016

Mio. €

Eventualverbindlichkeiten 140 114

Kreditzusagen 1.251 1.333
davon: unwiderruflich 830 901

(36) Beschiftigte

Die Zahl der Beschiftigten im Aareal Bank Konzern? stellt sich zum 30. Juni 2017 wie folgt dar:

30.06.2017 31.12.2016

Angestellte 2.598 2.566

Leitende Angestellte 161 162

Gesamt 2.759 2.728
davon: Teilzeitbeschaftigte 535 503

Die Zahl der Beschiftigten im Aareal Bank Konzern stellt sich im Durchschnitt 20172 wie folgt dar:

01.01.-30.06.2017 01.01.-31.12.2016

Angestellte 2.574 2.633
Leitende Angestellte 159 164
Gesamt 2,733 2.797

davon: Teilzeitbeschaftigte 520 514

(37) Geschafte mit nahe stehenden Personen und Unternehmen gemas IAS 24

Wesentliche Geschifte mit nahe stehenden Personen und Unternehmen wurden im ersten Halbjahr 2017
nicht durchgefuhrt.

(38) Ereignisse nach dem Ende der Zwischenberichtsperiode (Nachtragsbericht)

Nach dem Ende der Zwischenberichtsperiode sind keine Ereignisse eingetreten, iber die an dieser Stelle zu
berichten wére.

" Darin nicht enthalten sind 297 Beschaéftigte des Hotelbetriebs (31. Dezember 2016: 56 Beschaéftigte).
2 Darin nicht enthalten sind 186 Beschéaftigte des Hotelbetriebs (01.01.-31.12.2016: 175 Beschéftigte).
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Organe der Aareal Bank AG

Aufsichtsrat

Marija Korsch 123496

Vorsitzende des Aufsichtsrats

Ehemalige Partnerin Bankhaus Metzler seel.
Sohn & Co. Holding AG

Prof. Dr. Stephan Schiller "3

Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats

Sprecher der personlich haftenden Gesellschafter
der Bankhaus Lampe KG

York-Detlef Bulow 237
Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats
Aareal Bank AG

Thomas Hawel ® 7
Aareon Deutschland GmbH

Dieter Kirsch2497
Aareal Bank AG

Richard Peters "9
Prasident und Vorsitzender des Vorstands der
Versorgungsanstalt des Bundes und der Lander

Dr. Hans-Werner Rhein V49
Rechtsanwalt

Sylvia Seignette 9
Ehem. CEO Deutschland /Osterreich
Credit Agricole CIB (ehem. Calyon)

Elisabeth Stheeman*99
Senior Advisor (Berater), Bank of England,
Prudential Regulation Authority

Hans-Dietrich Voigtlander??9
Senior Partner bei der BDG Innovation +
Transformation GmbH & Co. KG

Prof. Dr. Hermann Wagner?® 4?9
Vorsitzender des Priifungsausschusses

Wirtschaftspriifer und Steuerberater

Beate Wollmann?
Aareon Deutschland GmbH

Vorstand

Hermann Josef Merkens
Vorsitzender des Vorstands

Dagmar Knopek
Vorstandsmitglied

Christiane Kunisch-Wolff
Vorstandsmitglied

Thomas Ortmanns
Vorstandsmitglied

Christof Winkelmann
Vorstandsmitglied

" Mitglied des Prasidial- und Nominierungsausschusses; 2 Mitglied des Vergltungskontrollausschusses; @ Mitglied des Prifungsausschusses;

4 Mitglied des Risikoausschusses; ° Mitglied des Eilausschusses; © Mitglied des Technologie- und Innovationsausschusses;

7 Von den Arbeitnehmern gewahit
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Nach bestem Wissen versichern wir, dass gemif den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen
fur die Zwischenberichterstattung der Konzernzwischenabschluss ein den tatsidchlichen Verhiltnissen
entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt und im Konzern-
zwischenlagebericht der Geschiftsverlauf einschlieBlich des Geschiftsergebnisses und die Lage des
Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsdchlichen Verhidltnissen entsprechendes Bild vermittelt
wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns im
verbleibenden Geschiftsjahr beschrieben sind.

Wiesbaden, den 1. August 2017

Der Vorstand
L\ﬁfk"\ @ﬁé“f‘“ &u@f;ﬁ/( W(Md /OK/V%
Hermann J. Merkens Dag(Lar Knopek Christiane Kunisch-Wolff

s (JJwasme Clicho| eltiscnim

Thomas Ortmanns Christof Winkelmann
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Bescheinigung nach pruferischer
Durchsicht

An die Aareal Bank AG, Wiesbaden

Wir haben den verkirzten Konzernzwischenabschluss — bestehend aus Bilanz, Gesamtergebnisrechnung,
verkurzter Kapitalflussrechnung, Eigenkapitalverdnderungsrechnung sowie ausgewdhlten erlduternden
Anhangangaben — und den Konzernzwischenlagebericht der Aareal Bank AG, Wiesbaden fiir den Zeitraum
vom 1. Januar 2017 bis 30. Juni 2017 die Bestandteile des Halbjahresfinanzberichts nach § 37w WpHG
sind, einer priferischen Durchsicht unterzogen. Die Aufstellung des verkiirzten Konzernzwischenabschlusses
nach den IFRS fiir Zwischenberichterstattung, wie sie in der EU anzuwenden sind, und des Konzern-
zwischenlageberichts nach den fiir Konzernzwischenlageberichte anwendbaren Vorschriften des WpHG
liegt in der Verantwortung des Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, eine Bescheinigung
zu dem verkirzten Konzernzwischenabschluss und dem Konzernzwischenlagebericht auf der Grundlage
unserer priferischen Durchsicht abzugeben.

Wir haben die priiferische Durchsicht des verkirzten Konzernzwischenabschlusses und des Konzern-
zwischenlageberichts unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer IDW) festgestellten deutschen
Grundsitze fur die pruferische Durchsicht von Abschliissen unter ergdnzender Beachtung des International
Standard on Review Engagements ,Review of Interim Financial Information Performed by the Independent
Auditor of the Entity” (ISRE 2410) vorgenommen. Danach ist die priferische Durchsicht so zu planen
und durchzuftihren, dass wir bei kritischer Wirdigung mit einer gewissen Sicherheit ausschlieBen kdnnen,
dass der verkiirzte Konzermnzwischenabschluss in wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit
den IFRS fur Zwischenberichterstattung, wie sie in der EU anzuwenden sind, und der Konzernzwischen-
lagebericht in wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit den fiir Konzernzwischenlageberichte
anwendbaren Vorschriften des WpHG aufgestellt worden sind. Eine priferische Durchsicht beschrankt
sich in erster Linie auf Befragungen von Mitarbeitern der Gesellschaft und auf analytische Beurteilungen
und bietet deshalb nicht die durch eine Abschlusspriifung erreichbare Sicherheit. Da wir auftragsgemaf’
keine Abschlusspriifung vorgenommen haben, kdnnen wir einen Bestatigungsvermerk nicht erteilen.

Auf der Grundlage unserer priiferischen Durchsicht sind uns keine Sachverhalte bekannt geworden, die
uns zu der Annahme veranlassen, dass der verkirzte Konzernzwischenabschluss in wesentlichen Belangen
nicht in Ubereinstimmung mit den IFRS fiir Zwischenberichterstattung, wie sie in der EU anzuwenden
sind, oder dass der Konzernzwischenlagebericht in wesentlichen Belangen nicht in Ubereinstimmung mit
den ftr Konzernzwischenlageberichte anwendbaren Vorschriften des WpHG aufgestellt worden sind.

Frankfurt am Main, den 1. August 2017

PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Stefan Palm Lukas Sierleja
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer

63



64

Zentrale Wiesbaden

Aareal Bank AG
PaulinenstraRe 15
65189 Wiesbaden
Telefon: +49 611 3480
Fax: +49 611 3482549

Strukturierte
Immobilienfinanzierungen

Briissel

40 rue Joseph ll-straat
1000 Brissel, Belgien
Telefon: +32 2 5144090
Fax: +32 2 5144092

Istanbul

Ebulula Mardin Caddesi

Maya Meridyen Is Merkezi

D:2 Blok - Kat. 11

34335 Akatlar-Istanbul, Tarkei
Telefon: +90 212 3490200
Fax: +90 212 3490299

London

6th Floor, 6,78 Tokenhouse Yard
London EC2R 7AS, Grof3britannien
Telefon: +44 20 74569200

Fax: +44 20 79295055

Madrid

Calle Maria de Molina 40, 4
28006 Madrid, Spanien
Telefon: +34 915 902420
Fax: +34 915 902436

Adressen

Moskau

Business Centre ,Mokhovaya“

4/7 Vozdvizhenka Street
Building 2

125009 Moskau, Russland
Telefon: +7 499 2729002
Fax: +7 499 2729016

New York

Aareal Capital Corporation
250 Park Avenue

Suite 820

New York NY 10177, USA
Telefon: +1 212 5084080
Fax: +1 917 3220285

Paris

29 bis, rue d’Astorg
75008 Paris, Frankreich
Telefon: +33 1 44516630
Fax: +33 142662498

Rom

Via Mercadante, 12/ 14
00198 Rom, Italien

Telefon: +39 06 83004200
Fax: +39 06 83004250

Schanghai

Suite 2311

Plaza 66 Phase |

1266 Nanjing West Road
Schanghai 200040, China
Telefon: +86 21 62889908
Fax: +86 21 62889903

Singapur

Aareal Bank Asia Limited

3 Church Street

#17-03 Samsung Hub
Singapur 049483, Singapur
Telefon: +65 6372 9750
Fax: +65 6536 8162
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Stockholm

Norrmalmstorg 14

11146 Stockholm, Schweden
Telefon: +46 8 54642000
Fax: +46 8 54642001

Warschau

RONDO 1 - Rondo ONZ |
00-124 Warschau, Polen
Telefon: +48 22 5380060
Fax: +48 22 5380069

Wiesbaden
PaulinenstraBe 15

65189 Wiesbaden

Telefon: +49 611 3482950
Fax: +49 611 3482020

Aareal Estate AG
PaulinenstraBe 15

65189 Wiesbaden

Telefon: +49 611 3482446
Fax: +49 611 3483587

Aareal Valuation GmbH
PaulinenstraBe 15

65189 Wiesbaden

Telefon: +49 611 3482059
Fax: +49 611 3482640

Deutsche Structured Finance GmbH

PaulinenstraBe 15

65189 Wiesbaden
Telefon: +49 611 9714010
Fax: +49 611 971401510

Westdeutsche Immobilien
Servicing AG

Grolse Bleiche 46

55116 Mainz

Telefon: +49 6131 92800
Fax: +49 6131 92807200
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Consulting /
Dienstleistungen

Aareal Bank AG
Wohnungswirtschaft
Paulinenstraf3e 15

65189 Wiesbaden

Telefon: +49 611 3482967
Fax: +49 611 3482499

Wohnungswirtschaft
Filiale Berlin

SpreePalais
Anna-Louisa-Karsch-StraRe 2
10178 Berlin

Telefon: +49 30 88099444
Fax: +49 30 88099470

Wohnungswirtschaft
Filiale Essen

AlfredstraRe 220

45131 Essen

Telefon: +49 201 81008100
Fax: +49 201 81008200

Wohnungswirtschaft

Filiale Hamburg

Neuer Dovenhof - Brandstwiete 1
20457 Hamburg

Telefon: +49 40 33316850

Fax: +49 40 33316399

Wohnungswirtschaft
Filiale Leipzig

Neumarkt 2-4

04109 Leipzig

Telefon: +49 341 2272150
Fax: +49 341 2272101

Wohnungswirtschaft
Filiale Miinchen
Prinzregentenstral3e 22
80538 Miinchen

Telefon: +49 89 5127265
Fax: +49 89 51271264

Wohnungswirtschaft

Filiale Rhein-Main
Paulinenstral3e 15

65189 Wiesbaden

Tel.-Hotline: +49 611 3482000
Fax: +49 611 3483002

Wohnungswirtschaft
Filiale Stuttgart
Blichsenstralde 26

70174 Stuttgart

Telefon: +49 711 2236116
Fax: +49 711 2236160

Aareon AG
Isaac-Fulda-Allee 6
55124 Mainz

Telefon: +49 6131 3010
Fax: +49 6131301419

Aareal First Financial Solutions AG

Isaac-Fulda-Allee 6

55124 Mainz

Telefon: +49 6131 4864500
Fax: +49 6131 486471500

Deutsche Bau- und

Grundstiicks-Aktiengesellschaft

Lievelingsweg 125
53119 Bonn

Telefon: +49 228 5180
Fax: +49 228 518298

Passivgeschaft

Dublin

Torquay Road

Foxrock Village

Dublin D18 A2N7, Irland
Telefon: +353 1 6369220
Fax: +353 1 6702785
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Finanzkalender

14. November 2017 Veroffentlichung zum 30. September 2017

23. Mai 2018 Hauptversammlung Kurhaus Wiesbaden
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Consulting/Dienstleistungen

Aareal Bank, Strukturierte Immobilienfinanzierungen: Brussel, Aareal Bank, Wohnungswirtschaft: Berlin, Essen, Hamburg, Leipzig,
Dublin, Istanbul, London, Madrid, Moskau, New York, Paris, Munchen, Stuttgart, Wiesbaden | Aareon AG: Berlin, Bochum, Coventry,
Rom, Schanghai, Singapur, Stockholm, Warschau, Wiesbaden | Dortmund, Emmen, Enschede, Gorinchem, Grathem, Hamburg, Hilversum,
Aareal Estate AG: Wiesbaden | Aareal Valuation GmbH: Wiesbaden | Huckelhoven, Karlskrona, Leipzig, Lund, Mainz, Meudon-la-Forét, MoIndal,
Westdeutsche Immobilien Servicing AG: Mainz, Minster Munchen, Nantes, Norrtélje, Orléans, Oslo, Pited, Southampton, Stockholm,

Stuttgart, Swansea, Toulouse | Aareal First Financial Solutions AG: Mainz |
Deutsche Bau- und Grundstiicks-AG: Berlin, Bonn, Dresden, Diisseldorf,
Frankfurt am Main, Freiburg, Hannover, Leipzig, Moskau, Minchen, Wuppertal

Stand: 30. Juni 2017
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Aareal Bank AG

Investor Relations
PaulinenstraBe 15
65189 Wiesbaden

Telefon: +49 611 348 3009
Fax: +49 611 348 2637

www.aareal-bank.com
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Aaredal Bank
Group



