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Lagebericht

Grundlagen des Konzerns

Geschaftsmodell

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

Die strategischen Geschiftsfelder der Aareal Bank Gruppe sind die gewerbliche Immobilienfinanzierung sowie Zahlungsverkehrs-
verfahren, Firmenkundenbanking und Kautionsmanagement-Losungen fur die deutsche Immobilienwirtschaft und angrenzende
Industrien.

Die Aareal Bank gliedert sich in die zwei Segmente Strukturierte Immobilienfinanzierungen und Banking & Digital Solutions.

Dem auf Verlangen der Atlantic BidCo GmbH, der Muttergesellschaft der Aareal Bank AG, zur Abstimmung gestellten aktienrecht-
lichen Squeeze-out-Beschluss wurde Anfang Mai 2024 auf der ordentlichen Hauptversammlung der Aareal Bank zugestimmt. Der
aktienrechtliche Squeeze-out wurde am 25. Oktober 2024 wirksam. Die Atlantic BidCo GmbH ist seitdem alleinige Aktionarin der
Aareal Bank AG. An der Atlantic BidCo GmbH sind jeweils von Advent International Corporation und Centerbridge Partners kontrol-
lierte, verwaltete oder beratene Fonds sowie CPP Investment Board Europe S.a r.l, eine hundertprozentige Tochtergesellschaft des
Canada Pension Plan Investment Board und andere Minderheitsaktiondre mittelbar beteiligt.

Die Aareal Bank und Advent International Corporation haben Ende Juni 2024 bekannt gegeben, dass sie mit TPG, einer fihrenden
Private-Equity-Gesellschaft, und CDPQ, einer globalen Investmentgruppe, eine Vereinbarung zur Ubernahme der Aareon geschlossen
haben. Bei den finanziellen Konditionen des Verkaufs wurde ein Unternehmenswert (Enterprise Value) fiir die Aareon Gruppe, mit
der Aareon AG als Muttergesellschaft, von rund 3,9 Mrd. € zugrunde gelegt, was einer Bewertung (Equity Value) des Aareon-Anteils
der Aareal Bank von rund 2,1 Mrd. € entspricht. Nach Einholung der erforderlichen aufsichtsrechtlichen Genehmigungen fand der
Vollzug der Transaktion (Closing), und somit die VerduBerung der Aareon, am 1. Oktober 2024 statt.

Strukturierte Immobilienfinanzierungen

Im Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen begleitet die Aareal Bank nationale und internationale Kunden bei ihren Immo-
bilieninvestitionen und ist in Europa, Nordamerika und Asien/Pazifik aktiv. Die Aareal Bank finanziert gewerbliche Immobilien, insbe-
sondere Hotels, Alternative Living (Student Housing, Micro Living etc.), Einzelhandels-, Logistik-, Biiro- und Wohnimmobilien. Dabei
liegt der Fokus auf der Finanzierung von Bestandsimmobilien.

Die Aareal Bank kombiniert in ihrem Vertrieb die lokale Marktexpertise vor Ort mit spezifischem Know-how fiir die Branchen Hotel,
Logistik, Einzelhandel und Alternative Living. Hierfur stehen ihren Kunden Spezialistenteams in der Konzernzentrale in Wiesbaden zur
Verftigung. Die Branchenexperten arbeiten eng mit den lokalen Teams zusammen und stellen dadurch sicher, dass fur jede Trans-
aktion das erforderliche Know-how in vollem Umfang zur Verftigung steht. Dadurch kann die Aareal Bank Finanzierungskonzepte
anbieten, die den Anforderungen ihrer nationalen und internationalen Kunden entsprechen und so strukturierte Portfolio- und ldnder-
Ubergreifende Finanzierungen abschlief3en.

Neben den Branchenspezialisten in Wiesbaden stehen weiterhin Zweigniederlassungen in Paris, Rom, London, Stockholm und
Warschau zur Verfligung.

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

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

Banking & Digital Solutions

Im Segment Banking & Digital Solutions bietet die Aareal Bank Gruppe ihren Kunden aus der institutionellen Wohnungswirtschaft,
der gewerblichen Immobilienwirtschaft sowie der Energie- und Versorgungswirtschaft branchenspezifische Zahlungsverkehrsverfahren
an. In Kombination mit der BKO I -Software der First Financial Software GmbH, die die integrierte Abwicklung von Zahlungsverkehrs-
stromen zwischen ERP-System und Kontosystem ermdglicht, tragt die Aareal Bank zur effizienteren und nachhaltigeren Gestaltung
grundlegender Geschiftsprozesse ihrer Kunden bei. Zwischen der Aareal Bank, First Financial Software GmbH und Aareon besteht
daftir eine strategische Partnerschaft. An der Schnittstelle zwischen Immobilien- und Energiewirtschaft unterstitzt die Aareal Bank
gemeinsam mit ihren Partnern zudem bei der branchentbergreifenden Optimierung von Zahlungs- und angrenzenden Geschéftspro-
zessen. Im Zusammenhang mit dem tber die Kontosysteme der Aareal Bank abgewickelten Zahlungsverkehr (BK@ I) werden Einla-
gen generiert, die u.a. zur Refinanzierung der Aareal Bank Gruppe beitragen. Mit seinen digitalen Kautionslosungen und ausgewdihlten
Finanzierungsangeboten bietet das Segment der deutschen Immobilienwirtschaft weitere Services an. lhre Angebote zur Geldanlage
unterbreitet die Aareal Bank sowohl Unternehmen aus der Immobilien- als auch der Energiewirtschaft und unterstiitzt somit deren
aktives Anlage- und Cash-Management. Zum Segment Banking & Digital Solutions zéhlen die Tochtergesellschaften collect Artificial
Intelligence GmbH, ein Payment-Solution-Provider fr Kl-gestltztes Rechnungs- und Mahnwesen, und plusForta GmbH, ein Online-
Vermittler fur Mietkautionsbtirgschaften.

Steuerungssystem

Die Steuerung des Aareal Bank Konzerns erfolgt auf Konzernebene und auf Basis finanzieller Leistungsindikatoren unter Beriicksichti-
gung der Risikotragfahigkeit. Sie ist darliber hinaus segmentspezifisch ausgestaltet. Grundlage der Steuerung ist eine jahrlich erstellte
mittelfristige Konzernplanung, die auf die langfristige Geschiftsstrategie des Konzerns ausgerichtet ist. Die fur die Steuerung und
Uberwachung erforderliche Informationsversorgung erfolgt durch ein umfangreiches regelmiRiges Managementreporting.

Die folgenden im Rahmen der Geschifts- und Ertragsteuerung verwendeten Kennzahlen stellen wesentliche finanzielle Leistungsindi-
katoren fur den Aareal Bank Konzern dar. Mit Beginn des Jahres 2025 wurde das Steuerungssystem um separat identifizierbare nicht
wiederkehrende Posten ergdnzt, sodass die Steuerung auf Basis der folgenden drei neuen finanziellen Leistungsindikatoren erfolgt:

o Konzern
—  Betriebsergebnis aus fortgefuihrten Geschiftsbereichen (bis 3 1. Dezember 2024)
—  Bereinigtes? Betriebsergebnis (ab 1. Januar 2025)
— Return on Equity (RoE)? aus fortgefiihrten Geschiftsbereichen (bis 3 1. Dezember 2024)
—  Bereinigter" Return on Equity (RoE)? (ab 1. Januar 2025)
—  Harte Kernkapitalquote (CET I -Quote) — Basel IV (phase-in) (bis 3 1. Dezember 2024)
—  Harte Kernkapitalquote (CET I-Quote) — Basel IV (fully phased) (ab 1. Januar 2025)

" Kosten fiir EffizienzmaBnahmen, Investitionen in IT-Infrastruktur und sonstige wesentliche Einmaleffekte

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

9 RoE = Bereinigtes Konzernergebnis ohne Nicht beherrschenden Anteilen zurechenbares Konzernergebnis und AT1-Kupon / Durchschnittliches IFRS Eigenkapital ohne
Nicht beherrschende Anteile, AT1-Anleihe und Dividenden
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e Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen
—  Neugeschift!
—  Kreditportfolio der Aareal Bank Gruppe

o Segment Banking & Digital Solutions
—  Durchschnittliches wohnungswirtschaftliches Einlagenvolumen

In Bezug auf die Aareal Bank AG zidhlen zusétzlich die Kapitalerhaltung und die Dividendenfahigkeit zu den finanziellen Leistungs-
indikatoren.

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

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

In dem Segment Banking & Digital Solutions gibt es ebenfalls eine spezifische Steuerungsgrofie fir das entsprechende Geschift.
Das durchschnittliche wohnungswirtschaftliche Einlagenvolumen ist hierfir wesentlicher finanzieller Leistungsindikator.

Wirtschaftsbericht

Die Aareal Bank AG ist die Obergesellschaft der Aareal Bank Gruppe. Mit einer Vielzahl von Konzerngesellschaften hat die Aareal
Bank AG Ergebnisabfuhrungsvertrage bzw. Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrage abgeschlossen. Die wirtschaftliche Lage
dieser Gesellschaften spiegelt sich damit in der Aareal Bank AG wider. Darliber hinaus wird die Refinanzierung der Aareal Bank
Gruppe zentral durch die Aareal Bank AG gesteuert. Vor diesem Hintergrund erfolgt die Berichterstattung der Branchen- und Ge-
schaftsentwicklung auf Gruppenebene in den Segmenten. Die Kapitel zur Vermogens-, Finanz- und Ertragslage stellen die Aareal
Bank AG als Einzelinstitut dar.

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die Weltwirtschaft befand sich im Jahr 2024 auf einem moderaten Wachstumspfad mit einem tber die Regionen heterogenen Bild.
So verzeichneten die Eurozone und das Vereinigte Konigreich nur eine marginale wirtschaftliche Erholung, wéhrend sich die Wirt-
schaft der Vereinigten Staaten erneut besser entwickelte als die anderer Industrielander. Die Inflation in den fortgeschrittenen Volks-
wirtschaften ging im Jahr 2024 weiter zurtick, wobei der jdhrliche Anstieg der Verbraucherpreise in der Eurozone und im Vereinigten
Konigreich zwischenzeitlich das Ziel von 2 % erreichte. So wurde der geldpolitische Kurs der wichtigsten Zentralbanken seit Mitte

" Neugeschéaft = Erstkreditvergabe zuzlglich Prolongationen
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2024 weniger restriktiv, da die Leitzinsen in den meisten fortgeschrittenen Volkswirtschaften auf3er Australien gesenkt wurden. Der
Preisdruck blieb jedoch aufgrund der anhaltenden Dienstleistungsinflation und der angespannten Arbeitsmirkte hoch.

Auch das Jahr 2024 war von einflussreichen politischen Ereignissen geprigt. Die Wahlen des Europaparlaments und der franzosi-
schen Nationalversammlung sowie das Scheitern der deutschen Ampelregierung zeigten eine hohe politische Unsicherheit in Europa
und eine Gefahr der politischen Abkehr vom europidischen Zusammenhalt. In Grof3britannien gewann die Labour-Partei im Juli die
Parlamentswahl, hatte jedoch Schwierigkeiten, einen zufriedenstellenden Haushalt vorzulegen, der Investitionen und Wachstum for-
dern konnte. In den USA l6sten die Prisidentschaftswahlen bemerkenswerte Finanzreaktionen mit steil ansteigenden Dollarkursen
und Aktienbewertungen aus, jedoch schwichten sich die Markte in der tibrigen Welt angesichts moglicherweise bevorstehender Zolle
und Stoérungen des Handels ab. Bewaffnete Konflikte nahmen weiter an Intensitdt zu, ohne Fortschritte auf dem Weg zu einer friedli-
chen Losung. Die Eskalation des Israel-Hamas-Kriegs fuhrte dazu, dass Iran und Libanon direkt in den Konflikt verwickelt wurden,
wobei die Auswirkungen auf die Olpreise und die globalen Lieferketten jedoch nur von kurzer Dauer waren. Der Krieg zwischen
Russland und der Ukraine eskalierte weiter mit erheblichen Opfern auf beiden Seiten.

Konjunktur

Das reale Bruttoinlandsprodukt der Eurozone stieg im Jahr 2024 im Vergleich zu 2023 um 0,8 %. Der private Konsum zeigte einen
nur schwachen Zuwachs und die sich verschlechternde Industrie belastete weiterhin das Wirtschaftswachstum, das durch vergangene
Zinserhohungen und die geringe Auslandsnachfrage auRerhalb Europas belastet wurde. Daher erkldren unterschiedliche wirtschaftli-
che Strukturen und die damit verbundene unterschiedliche Bedeutung des verarbeitenden Sektors und des Exports weitgehend die
ungleichen Wachstumsmuster zwischen den Lindern der Eurozone. Insbesondere Deutschland stagnierte im ersten Halbjahr 2024
und verzeichnete in der zweiten Jahreshilfte nur ein geringfiigiges Wachstum, das nicht ausreichte, um den Gesamtriickgang im Jahr
2024 auszugleichen. In Frankreich blieb die zugrunde liegende zyklische Dynamik schwach, wihrend die Investitionen durch politi-
sche Unsicherheit untergraben wurden. In Stideuropa beschleunigte sich die wirtschaftliche Erholung in Spanien weiter und verlang-
samte sich in Italien.

Ausgewdhlte Lander der Europdischen Union, welche nicht der Eurozone angehoren, zeigten eine positivere konjunkturelle Ent-
wicklung gegentiber dem Vorjahr. So wuchs die Wirtschaftsleistung der Tschechischen Republik und Schwedens im Vergleich zum
Vorjahr um 1,0 bzw. 0,6 %. In Polen stieg das BIP um 2,4 % an.

Grof3britannien verzeichnete 2024 ein moderates Wirtschaftswachstum mit einer BIP-Wachstumsrate von 0,8 % im Vergleich zum
Vorjahr. Im ersten Halbjahr erreichte die Wirtschaft ein Gber dem Trend liegendes Wachstum, das durch eine positive Dynamik im

privaten Sektor angetrieben wurde. Auch die Bauwirtschaft und das produzierende Gewerbe expandierten. Allerdings verlangsamte
sich die Dynamik in der zweiten Jahreshilfte, insbesondere im Dienstleistungssektor. Obwohl die Bank of England den Leitzins im

August und November senkte, blieben die Finanzierungsbedingungen weiterhin restriktiv, und die Auswirkungen vergangener Straf-
fungen schlugen sich tber das ganze Jahr auf die Realwirtschaft durch.

Die reale Wirtschaftsleistung der USA wuchs im Jahr 2024 um 2,8 % gegentber dem Vorjahr. Wihrend die Wachstumsrate von

0,4 % im ersten Quartal die Erwartungen nicht erreichte, bereiteten eine starke Binnennachfrage und ein robuster Arbeitsmarkt den
Weg fur ein kriftiges Wachstum im restlichen Jahr mit bemerkenswerten Wachstumsraten im zweiten und dritten Quartal. Eine solide
inlandische Wirtschaft war auch 2024 der Wachstumsmotor, der vom privaten Konsum zusitzlich gestiitzt wurde. Das Handelsdefizit
verringerte sich 2024 kontinuierlich, blieb jedoch in Verbindung mit restriktiven Finanzierungsbedingungen eine Belastung fir das
Wirtschaftswachstum. In Kanada wuchs das BIP im Vergleich zum Vorjahr um 1,3 %.

Die australische Wirtschaft zeigte sich im Jahr 2024 mit einem realen BIP-Wachstum von 1,0 % gegentiber dem Vorjahr verhalten.
Die angespannten politischen Rahmenbedingungen und der Inflationsdruck bremsten die diskretiondren Ausgaben weiterhin, und
auch Unternehmensinvestitionen blieben verhalten. Die Wachstumsdynamik verbesserte sich dank fiskalischer Stimuli in der zweiten
Jahreshilfte moderat.

Insgesamt verzeichneten die Arbeitsmérkte in den fortgeschrittenen Volkswirtschaften im Jahr 2024 niedrige Arbeitslosenquoten und
eine hohe Arbeitsnachfrage. Dies konterkarierte Prognosen, die ein herausforderndes Umfeld und Rezessionsrisiken erwarteten. Die
Unternehmen zogerten, Mitarbeiter zu entlassen, und hatten Schwierigkeiten, Stellen zu besetzen. In Europa blieb der Arbeitsmarkt
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angespannt mit ersten Signalen einer Eintribung. Die Arbeitslosenquote in der Eurozone zeigte zum Jahresende mit 6,3 % eine leicht
sinkende Tendenz gegentber dem Vorjahr. Grofbritannien verzeichnete am Ende des dritten Quartals 2024 eine Arbeitslosenquote
von 4,3 %. In den USA blieb der Arbeitsmarkt in guter Verfassung und das Beschiftigungswachstum kuhlte sich nur miRig ab. Die
Arbeitslosenquote lag zum Jahresende bei 4,1 %.

Jahrliche Verdnderung des realen Bruttoinlandsprodukts

%

Europa

Eurozone 0,8 0,4
Belgien 1,0 1,3
Deutschland -0,2 -0,3
Finnland -0,4 -1,2
Frankreich 1,1 0,9
Italien 0,5 0,7
Luxemburg 1,4 A1
Niederlande 0,9 0,1
Osterreich -1,0 -1,0
Spanien 3,1 2,7
weitere européische Lander

Déanemark 2,7 2,5
Grofbritannien 0,8 0,4
Polen 2,4 0,1
Schweden 0,6 -0,2
Schweiz 1,3 0,7
Tschechien 1,0 -0,1
Nordamerika

Kanada 1,3 1,5
USA 2,8 2,9
Asien/Pazifik

Australien 1,0 2,1
Malediven 7,3 4.7

" Vorlaufige Zahlen; ? Angepasst an finale Zahlen

Finanz- und Kapitalmarkte, Geldpolitik und Inflation

Die internationalen Finanzmirkte waren 2024 von einer sinkenden Inflation, der Erwartung von Leitzinssenkungen und politischen
Schocks geprégt. Fihrende Zentralbanken hielten an ihrem Kurs der geldpolitischen Straffung bis zum Ende des zweiten Quartals fest,
bevor Leitzinssenkungen eingeleitet wurden. Die Renditen 10-jdhriger Staatsanleihen schwankten im Jahr 2024, was durch Bedenken
ber staatliche Verschuldungen und Erwartungen tiber Senkungen der Leitzinsen angetrieben wurde.

Durch niedrigere Inflationsraten und Signale eines nur schwachen Wirtschaftswachstums sah sich die Europiische Zentralbank (EZB)
im Jahr 2024 veranlasst, eine geldpolitische Lockerung einzuleiten. Zu diesem Zweck nahm sie im Juni, September, Oktober und
Dezember vier aufeinanderfolgende Zinssenkungen vor. Die Leitzinsen wurden auf 3,15 % (Hauptrefinanzierungssatz), 3,4 % (Spit-
zenrefinanzierungssatz) und 3 % (Einlagezins) gesenkt. Der EZB-Rat stellte dabei in Aussicht, die Leitzinsen in Abhingigkeit der
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Datenlage so lange wie erforderlich auf einem restriktiven Niveau zu belassen, bis die Inflation mittelfristig wieder das Ziel von 2 %
erreicht. Die Wertpapierbestinde aus dem Programm zum Ankauf von Vermogenswerten (APP) wurden reduziert und die Tilgungs-
betridge aus filligen Wertpapieren, die im Rahmen des Pandemie-Notfallankaufprogramms (PEPP) erworben wurden, nicht mehr voll-
umfinglich angelegt.

In den USA lagen die Inflationsraten 2024 immer noch tber dem Zielwert von 2 %, und der Arbeitsmarkt blieb angespannt. Infolge-
dessen hat die US-amerikanische Zentralbank (FED) ihren geldpolitischen Kurs im ersten Halbjahr beibehalten und begann erst im
September, die Zinssdtze zu senken. Zum Jahresende lag der Leitzinskorridor bei 4,25 und 4,5 %, wobei die Senkungen groftenteils
vom Markt erwartet und eingepreist wurden. Allerdings prognostizierte die FED in ihrer letzten Sitzung weniger Leitzzinssenkungen
fur das Jahr 2025, da befirchtet wurde, dass die Inflation nicht so schnell sinken wird, wie zuvor prognostiziert. Weiterhin verringerte
die FED ihren Bestand aus Staatsanleihen und hypothekenbesicherten Wertpapieren, der wahrend der Covid-19-Pandemie aufge-
nommen wurde.

Nachdem die Bank of England (BoE) den Leitzins lange Zeit bei 5,25 % belassen hatte, senkte sie das Niveau im August auf 5 %
und im November auf 4,75 %. Die Entscheidungen beruhten auf den Fortschritten bei der Inflationssenkung und Normalisierung vieler
Indikatoren der Inflationserwartung. Die BoE erklarte, dass die Geldpolitik ausreichend lange restriktiv bleiben sollte, bis die Risiken
eines Rickkehrens der Inflation zum 2-%-Ziel weiter abnehmen. Zudem verringerte sie ihren Bestand an Staatsanleihen weiter.

Auch weitere wichtige Zentralbanken senkten ihre Leitzinsen im Jahr 2024: Die Bank of Canada senkte das Zinsniveau auf 3,25 %
und die Riksbank in Schweden auf 2,75 %. Die Reserve Bank of Australia hielt das Niveau bei 4,35 % konstant.

Die kurzfristigen Zinsen im Euroraum lagen zum Jahresende 2024 unterhalb des Niveaus zum Jahresende 2023. Dies galt auch fur
das Britische Pfund, den US-Dollar, die Schwedische Krone und den Kanadischen Dollar. Die kurzfristigen Zinsen stiegen fiir den
Australischen Dollar zwar an, jedoch nur moderat. Bei den langfristigen Zinsen zeigte sich im Jahresverlauf ein uneinheitliches Bild.
So stieg das Zinsniveau ftir den US-Dollar, das Britische Pfund, die Schwedische Krone und den Australischen Dollar gegentiber dem
Jahresbeginn an, wahrend es im Euroraum leicht und fur den Kanadischen Dollar etwas stdrker fiel.

Bedingt durch die geldpolitische Straffung der Zentralbanken sowie die Wiederwahl Donald Trumps zum US-Présidenten verstarkte
sich die Unsicherheit an den Kapitalmarkten, was zu hoher Volatilitit insbesondere an den Zins- und Spread-Markten fiihrte. Aus-
gelost durch die Spread-Ausweitung im 6ffentlichen Sektor gerieten die Credit Spreads von Covered Bonds ebenfalls unter Auswei-
tungsdruck. Konkret gingen die Renditen im dritten Quartal aufgrund erwarteter Senkungen der Zinssitze zuriick, stiegen aber im
vierten Quartal aufgrund politischer Unsicherheiten in den USA und finanzpolitischer Bedenken in Grofbritannien und Frankreich an.
Wihrend sich die Inversion der Renditekurve im mittelfristigen Bereich zwischen 2- und 10-jdhrigen Laufzeiten aufgeldst hat, bleibt
sie im kurzen Laufzeitbereich sowie im Segment der sehr langen Laufzeiten weiterhin bestehen. Diese Entwicklung wurde durch ein
,Soft Landing® in den USA sowie durch abnehmende Rezessionsrisiken in Europa getragen. Die Einddmmung von Inflationsraten und
graduelle Leitzinssenkungen trugen ebenfalls hierzu bei.

Die Devisenmirkte im Jahr 2024 wurden mafgeblich durch geldpolitische Erwartungen in der ersten Jahreshélfte und politische
Unsicherheit in der zweiten Jahreshélfte gepréagt. Da sowohl die FED als auch die EZB zur Steuerung der Inflation einen datengetrie-
benen Ansatz verfolgten, wurde die Richtung der Bewegungen des EUR/USD-Wechselkurses von allgemeineren makroskonomi-
schen Faktoren beeinflusst. Nach einer Aufwertung im zweiten und dritten Quartal fiel der Euro gegentiber dem Dollar seit Trumps
Wiederwahl deutlich ab. Die starke Dollarnachfrage und politische Bedenken in Frankreich und Deutschland sowie ein nur schwaches
Wachstum in der Eurozone trugen zur Abwertung bei. Zum Jahresende 2024 lag der Wechselkurs bei 1,04 USD pro Euro. Gegen-
tber dem Kanadischen Dollar zeigte sich der Euro-Verlauf des Jahres 2024 stabil und konnte leicht von 1,46 CAD pro Euro zu Jah-
resbeginn auf 1,49 CAD pro Euro zum Jahresende aufwerten. Gegentiber dem Britischen Pfund verlor der Euro leicht von 0,87 GBP
pro Euro zum Jahresbeginn auf 0,83 GBP pro Euro zum Jahresende. Die Abwertung begann im Juni, als die EZB bei ungtinstigen
Wachstumsaussichten begann, die Leitzinsen zu senken. Gegenuber der Schwedischen Krone konnte der Euro von 11,10 SEK pro
Euro zum Jahresbeginn auf 11,46 SEK pro Euro zum Jahresende aufwerten. Gegeniiber dem Australischen Dollar konnte der Euro
auf 1,68 AUD pro Euro zum Jahresende zulegen, gegentiber 1,63 AUD pro Euro zum Jahresanfang,
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Die Inflationsraten in den meisten fortgeschrittenen Volkswirtschaften setzten auch im Jahr 2024 einen Abwirtstrend fort, wobei sie
im Jahresverlauf zwischenzeitlich niedrigere Werte erreichten als zum Jahresende. In der Eurozone erreichte die Inflation im Dezem-
ber 2,4 % gegentiber dem entsprechenden Vorjahresmonat. In den USA und GroBbritannien lag die Inflation zum Jahresende bei

2,9 bzw. 2,5 %. Getrieben wurde der allgemeine Riickgang durch niedrigere Energiepreise. So erreichte der Roholpreis im April sei-
nen Hohepunkt und stieg im Juli aufgrund der eskalierenden Spannungen im Nahen Osten wieder in die Hohe, zeigte dann aber eine
rickldufige Tendenz und blieb fiir den Rest des Jahres stabil. Auch Lebensmittelpreise trugen zum Riickgang der Gesamtinflation

bei. Die Kerninflation lag zum Jahresende weiterhin deutlich tiber den jeweiligen Zentralbankzielen. Sie ging langsamer zurlick, was
vor allem auf angespannte Arbeitsmirkte und Preissteigerungen im Dienstleistungssektor zurlickzufiihren war.

Leitzinsentwicklung im Jahr 2024"
in % Européische Zentralbank B Bank of England Federal Reserve (FED)
Bank of Canada M Schwedische Reichsbank M Reserve Bank of Australia

6,0

50 — . { —

4,0 1

50 ‘_\_‘

2,0

1,0
o o o o o)
Dez 2023 Mar 2024 Jun 2024 Sep 2024 Dez 2024

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

Regulatorisches Umfeld

Das Umfeld fiir Kreditinstitute ist weiterhin durch eine hohe Dynamik der regulatorischen Anforderungen und Anderungen in der
Bankenaufsicht geprdgt. Hierzu zahlt insbesondere das sog. Bankenpaket, das die Implementierung der durch den Baseler Ausschuss
(BCBS) beschlossenen Finalisierung von Basel Il in EU-Recht vorsieht (sog. Basel 1V). Die finale Verordnung (,CRR Il1) und die
Richtlinie (,CRD VI“) des Bankenpakets wurden am 19. Juni 2024 im Amtsblatt der EU veroffentlicht und traten zum 9. Juli 2024 in
Kraft. Parallel hierzu arbeitete die EBA im Jahr 2024 gemif3 ihrer Roadmap an der Umsetzung der ihr erteilten Mandate zur Erstellung
von technischen Standards, durch die die Regelungen weiter ausgestaltet und konkretisiert werden. Der Erstanwendungszeitpunkt der
fur die Bank relevantesten Neuregelungen ist der 1. Januar 2025 und damit zwei Jahre spéter als urspriinglich vom BCBS vorgesehen.
Die erste CoRep-Meldung ist ftr den Stichtag 3 1. Mdrz 2025 abzugeben, allerdings rdumt die Aufsicht den Instituten eine ldngere
Abgabefrist bis Ende Juni 2025 ein (bisher Mitte Mai 2025).

Ergdnzt wird das bisherige CoRep-Meldewesen durch ein neues Meldewesen zum Zinsénderungsrisiko im Anlagebuch. Erstmalig
waren diese Meldeanforderungen ftir den Stichtag 30. September 2024 zu erftillen. Im Rahmen von Ad-hoc-Meldungen wurden
diese Meldeanforderungen seitens der Aufsicht fur die Meldestichtage 3 1. Dezember 2023, 31. Mérz 2024 und 30. Juni 2024 vor-
gezogen.

Am 29. Mai 2024 hat die BaFin die finale Fassung der achten MaRisk-Novelle zur Umsetzung der EBA-Leitlinien fiir das Manage-
ment von Zinsinderungsrisiken und Kredit-Spread-Risiken veréffentlicht. Fir die Implementierung der Anderungen, die neue Anfor-
derungen mit sich bringen, gilt eine Ubergangsfrist bis zum 3 1. Dezember 2024.
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Zudem gibt es verschiedene neue Anforderungen sowohl von nationalen wie europdischen Regulatoren u.a. im Zusammenhang mit
IT-/Informationssicherheitsrisiken oder bei der Privention von Geldwische/Terrorismusfinanzierung und Steuerhinterziehung. Dar-
tber hinaus sehen Politik und Bankenaufsicht die Notwendigkeit, den Nachhaltigkeitsgedanken stérker in der Gesellschaft und dar-
Uber hinaus als regulatorische Anforderung in der Wirtschaft zu verankern. In der EU wurde hierzu eine einheitliche Taxonomie ein-
gefiihrt, die die Grundlage fur die Klassifikation von Wirtschaftstétigkeiten im Hinblick auf Nachhaltigkeitsziele bildet. Die Taxonomie
ist auRerdem die Grundlage fur eine Vielzahl von Verdffentlichungspflichten fiir Unternehmen der Finanzbranche und ftr Nicht-Fi-
nanzunternehmen. Auch bei der im Rahmen der CRR Il-Umsetzung ftr groRe kapitalmarktorientierte Institute eingefiihrten Verpflich-
tung zur halbjahrlichen Aufnahme von qualitativen und quantitativen Informationen zu ESG-Risiken in den Offenlegungsbericht steigt
die Zahl der zu veroffentlichenden Datenpunkte in 2024 weiter an. Des Weiteren bringt die CSRD (Corporate Sustainability Report-
ing Directive), welche nicht bis zum 3 1. Dezember 2024 in nationales Recht umgesetzt wurde, Unsicherheit in die Nachhaltigkeits-
berichterstattung. Als branchenweite anerkannte Losung gilt, die ESRS (European Sustainability Reporting Standards) trotzdem als
Rahmenwerk fiir die nach wie vor giiltige NFRD (Non-Financial Reporting Directive) umzusetzen. Dies erhoht ebenfalls die Offenle-
gungsanforderungen fiir das Geschiftsjahr 2024.

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

Zur Modernisierung des EU-Systems fiir die Bekdmpfung von Geldwische und Terrorismusfinanzierung hat die EU ein Mal3nahmen-
paket verabschiedet. Neben einer neuen EU-Verordnung und der Uberarbeitung der aktuellen EU-Richtlinien sieht es die Griindung
einer neuen europdischen Behorde zur Bekdmpfung der Geldwische und der Terrorismusfinanzierung vor, die bis 2025 aufgebaut
wird. Die Griindung der Behorde sowie deren grundsitzliche Verantwortlichkeiten wurden bereits im Dezember 2023 final entschie-
den, die anderen Bestandteile des Pakets wurden per 19. Juni 2024 im Amtsblatt der EU verd6ffentlicht und beinhalten i. d. R. eine
Umsetzungsfrist von drei Jahren, teilweise kirzer, da die zu griindende Behorde detaillierende Standards veroffentlichen soll. Der sich
fur die Bank ergebende Anpassungsbedarf wird zurzeit analysiert und innerhalb der relevanten Umsetzungsfristen bearbeitet.

Branchen- und Geschéaftsentwicklung
Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen

Im Jahr 2024 standen die Gewerbeimmobilienmarkte weiterhin unter dem Einfluss eines erhohten Zinsumfelds. Besonders zu Jahres-
beginn waren Kreditvergabestandards noch ausgesprochen restriktiv, lockerten sich im weiteren Verlauf jedoch etwas. Insgesamt be-
trachtet belasteten weiterhin hohe Finanzierungskosten sowie Unsicherheiten tiber die konjunkturellen Aussichten in vielen Volks-
wirtschaften den Immobilienmarkt. Die anhaltende Divergenz in der Preisvorstellung zwischen Kiufern und Verkdufern in manchen
Lagen und fur Teile des Buromarkts sowie das weiterhin erhohte Zinsniveau stellten insgesamt die bedeutendsten Hemmnisse fur die
Geschiftstitigkeit dar. Vor diesem Hintergrund blieb der Druck auf die Bewertungen bestehen, auch wenn sich in einigen Segmenten
eine Stabilisierung abzeichnete oder bereits eine Bodenbildung durchschritten wurde.

Ein bedeutender Wendepunkt im Jahresverlauf war der Beginn von Zinssenkungen, insbesondere durch die Fed, die EZB und die
BoE. Sinkende Zinssitze tragen dazu bei, dem Aufwirtsdruck auf Renditen entgegenzuwirken und Immobilienbewertungen zu stiit-
zen. Diese setzten in einigen Mérkten erste positive Impulse fur eine schrittweise Riickkehr des Vertrauens bei Investoren. Dennoch
blieben die Auswirkungen begrenzt, da die Normalisierung der Marktbedingungen aufgrund des weiterhin erhéhten Zinsumfelds nur
allmahlich voranschreitet. Es ist daher zu erwarten, dass weitere Zinssenkungen erforderlich sein werden, bevor Investoren wieder
verstarkt aktiv werden.

Im Gesamtjahr 2024 lag das globale Transaktionsvolumen tiber dem Niveau des Vorjahres (+7 %). Dabei waren zwischen den Regi-
onen leichte Unterschiede in der relativen Entwicklung zu beobachten. Wéhrend das Volumen in Nordamerika mit einem Plus von
2 % in etwa auf dem Niveau des Vorjahres blieb, konnte es in Europa um 7 % und im asiatisch-pazifischen Raum sogar um 15 %
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zulegen. Bezogen auf Objektarten? konnten Biiro-, Hotel- und Logistikimmobilien weltweit an Volumen gewinnen, wihrend Einzel-
handelsimmobilien etwas weniger stark transferiert wurden.

Investoren fokussierten sich auf Immobilien, die langfristig Wertpotenzial bieten oder spezifischen Trends wie Nachhaltigkeit und
ESG-Konformitdt entsprechen. Dies umfasst bevorzugt Objekte mit hoher Wiedervermietbarkeit, stabilen Mieterprofilen oder attrakti-
ven Lagen, die als widerstandsfahig gegentiber Marktvolatilitdt gelten. Gut gelegene Logistik- und Wohnimmobilien waren weiterhin
stark gefragt, gestitzt durch stabile Fundamentaldaten. Von einer starkeren Zurtickhaltung der Investoren waren nach wie vor Biroim-
mobilien betroffen, was auf die Umstellung auf hybride Arbeitsformen zuriickzufiihren ist, die bei potenziellen Kdufern fur Unsicher-
heit gesorgt hat. Die laufende Korrektur bei Preisen und Werten bedeutet, dass viele Eigentiimer mit unrealisierten Verlusten konfron-
tiert sind und kaum Anreize haben, ihre Objekte zu verduf3ern, was die Preisfindung im Markt erschwert. Das Interesse von Finanzie-
rungsgebern konzentrierte sich vor allem auf die Immobilienarten Wohnen, Logistik, Lebensmittelgeschifte sowie Biiroimmobilien in
bevorzugten Lagen mit gehobener Qualitat.

Anteil am betrachteten weltweiten Verdnderung des relativen Anteils am betrachteten
Transaktionsvolumen 2024 weltweiten Transaktionsvolumen gegeniiber 2023
in % in %-Punkten

Hotel 11 %

[¢)
Industrie/Logistik 2%

2

37 %
0 0% 0%
. l

Einzelhandel 21 %

2%
-4
O) ) O) )
Biro 31 % Industrie/ Biro Einzel- Hotel
Logistik handel

Die Aareal Bank erzielte im Gesamtjahr 2024 ein Neugeschiftsvolumen? von 10,9 Mrd. € (Vorjahr: 10,0 Mrd. €) und tbertraf damit
den zu Jahresbeginn kommunizierten Zielkorridor von 8 bis 9 Mrd. €, der im Jahresverlauf auf 9 bis 10 Mrd. € angehoben wurde.
Besonders in der zweiten Jahreshilfte entwickelte sich das Neugeschift entgegen dem allgemeinen Markttrend sehr dynamisch und
viele Bestandskunden verldngerten ihre Kreditbeziehungen. Der Anteil der Erstkreditvergabe belief sich auf 58 % (Vorjahr: 62 %) bzw.
6,3 Mrd. € (Vorjahr: 6,2 Mrd. €). Die Prolongationen betrugen 4,6 Mrd. € (Vorjahr: 3,8 Mrd. €). Im Gesamtjahr wurden ,.grtine“ Fi-
nanzierungen in Hohe von rund 3,9 Mrd. € neu abgeschlossen und das Bestandsvolumen ,.griiner” Finanzierungen hat sich insge-
samt um 2,8 Mrd. € auf rund 7,6 Mrd. € erhoht. Hierbei ist zu beriicksichtigen, dass Anderungen im Bestandsvolumen auch daraus
resultieren konnen, dass einige Bestandskunden die notwendige Verpflichtungserkldrung und Zertifikate erstmalig abgegeben haben
oder dass anderen Finanzierungen der ,griine” Status entzogen wurde. ,,Griine“ Finanzierungen (,Green Loans®) erfiillen die Mindest-
anforderungen an die Energieeffizienz des sog. ,Aareal Green Finance Frameworks“ und der Kunde verpflichtet sich, diese Anforde-
rungen wihrend der Kreditlaufzeit einzuhalten. Kriterien ftr die Einstufung als griines Gebdude sind die EU-Taxonomiekriterien, ein
tberdurchschnittliches Nachhaltigkeits-Rating von anerkannten Agenturen oder die Einhaltung von Energieeffizienzkriterien.

Insgesamt ist das Immobilienfinanzierungsportfolio der Aareal Bank Gruppe damit zum Jahresende 2024 auf 33,5 Mrd. € (Jahres-
ende 2023: 32,9 Mrd. €) angewachsen.

" Die Objektarten umfassen Bliroimmobilien, Logistikimmobilien, Einzelhandelsimmobilien und Hotelimmobilien.
2 Neugeschéft ohne Privatkundengeschaft und Kommunalkreditgeschaft der ehemaligen Westimmo
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Mit rund 73 % befand sich der groRte Anteil des Neugeschifts in Europa (Vorjahr: 66 %), gefolgt von Nordamerika mit 23 % (Vor-
jahr: 29 %) und dem asiatisch-pazifischen Raum mit 4 % (Vorjahr: 5 %).D

Auf die Objektarten bezogen, entfiel der grofite Neugeschiftsanteil mit 36 % (Vorjahr: 42 %) auf Hotelimmobilien. Danach folgten
Buroimmobilien mit 25 % (Vorjahr: 27 %) vor Einzelhandelsimmobilien mit 19 % (Vorjahr: 12 %), Logistikimmobilien mit 15 %
(Vorjahr: 9 %) und Wohnimmobilien mit 4 % (Vorjahr: 9 %). Sonstige Immobilien und Finanzierungen hatten nur einen geringfiigigen
Anteil am Neugeschift von unter 1 % (Vorjahr: unter 1 %).

Neugeschaft) 2024
nach Regionen | nach Objektarten (in %)

Nordeuropa 4 % Sonstige 1%
Asien/Pazifik 4% ° Wohnen 4% ge 1%

Mittel- und Osteuropa 8 % Logistik 15 %

Hotel 36 %

*

Westeuropa

Stideuropa 10 % 51%

Einzelhandel 19 %

Nordamerika 23 %

Buro 25%

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

Europa

Das Transaktionsvolumen konnte in Europa um rund 7 % zulegen. Ruckldufige Aktivititen waren in Frankreich und Deutschland fest-
zustellen, wéihrend die Volumina in GroBbritannien, Schweden, Italien und Polen zunahmen. Auf Objektarten bezogen verzeichneten
Logistik- und insbesondere Hotelimmobilien Zuwichse, wahrend Buroimmobilien in leicht geringerem Volumen transferiert wurden
und Einzelhandelsimmobilien auf dem Niveau des Vorjahres blieben.

Im Segment der Biiroimmobilien legten die durchschnittlichen Spitzenmieten im Jahresverlauf zu. So wurden in London, Stockholm,
Paris und Miinchen deutliche Steigerungen gegentiber dem Jahresende 2023 verzeichnet, wahrend andere Mirkte, etwa Warschau
oder Berlin, ein stabiles Niveau aufwiesen. Die Leerstandsquoten entwickelten sich uneinheitlich, zeigten im Durchschnitt jedoch ei-
nen Anstieg. So stiegen die Leerstandsquoten beispielsweise in Stockholm und einigen franzosischen Metropolen, wéhrend sie in
London zuriickgingen. Im Einzelhandelsbereich blieb das Mietniveau in Shoppingcentern in den meisten europdischen Markten stabil.
Auf den Haupteinkaufsstralden stieg es vielerorts an, wie beispielsweise in Barcelona, Rom und London. In Helsinki und Wien blieb
es hingegen konstant. Bei Logistikimmobilien stiegen die Spitzenmieten weiterhin an, jedoch weniger stark als im Vorjahr. Einige
Teilmérkte, wie beispielsweise im ldndlichen Polen oder im Umland von Briissel, verzeichneten jedoch weiterhin stdrkere Mietzu-
wichse, getragen von einer anhaltend hohen Nachfrage. Gleichzeitig blieben die Leerstandsraten in diesem Segment niedrig, zeigten
jedoch im Durchschnitt einen leichten Anstieg.

Nach den deutlichen Erh6hungen in den Vorjahren blieb die durchschnittliche Spitzenrendite fiir Biroimmobilien im Jahr 2024 stabil.
Dies traf insbesondere auf viele deutsche Stadte zu, wéahrend in franzosischen und britischen Teilméarkten Anstiege von bis zu 25

" Die Zuordnung des Neugeschéfts zu den einzelnen Regionen erfolgt nach der Belegenheit der als Sicherheit dienenden Immobilie. Falls eine Forderung nicht durch
eine Immobilie besichert wird, erfolgt die Zuordnung Uber das Sitzland des Kreditnehmers.
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Basispunkten verzeichnet wurden. Auch in Sekundarlagen waren die Renditen Gberwiegend auf einem stabilen Niveau. Der im Vor-
jahr beobachtete Aufwirtstrend bei den durchschnittlichen Renditen fur Logistikimmobilien hat sich abgeschwécht. Im Durchschnitt
wurden lediglich geringfligige Zunahmen gegentiber dem Jahresbeginn festgestellt, vielerorts waren die Renditen inzwischen stabil.
Abweichend davon stiegen die Renditen in einigen franzosischen und polnischen Teilmirkten etwas deutlicher an. Bei Einzelhandel-
simmobilien blieben die Spitzenrenditen fir Highstreet-Immobilien stabil, wéahrend sie ftir Shoppingcenter im europdischen Durch-
schnitt leicht anstiegen. Diese Entwicklung zeigte sich auch in Sekundirlagen, wobei insbesondere in Stockholm Zuwéchse zu ver-
zeichnen waren.

Auch im Jahr 2024 blieb die Reisetétigkeit in und nach Europa dynamisch, unterstttzt durch das Wachstum des verfigbaren Einkom-
mens. Aktuelle Daten zeigen eine Zunahme ldngerer Reisen, insbesondere durch den ,Slow Travel“-Trend, der weniger, daftr 1ingere
Aufenthalte mit hoheren Ausgaben pro Reise in den Fokus riickt. In den meisten europdischen Lindem lagen die Ubernachtungszah-
len tiber dem Vorjahresniveau. Wihrend in Frankreich ein leichter Riickgang verzeichnet wurde, stiegen die Ubernachtungen in Spa-
nien und den Niederlanden um jeweils rund 3 %. In Didnemark blieben die Ubernachtungszahlen auf dem Niveau des Vorjahres. Fiir
die gesamte Europdische Union betrug der Anstieg etwa 1,5 %. Unter diesen Bedingungen erhohten sich die Auslastung und der
Umsatz pro verfugbarem Zimmer europdischer Hotelimmobilien im Jahresvergleich, jedoch im Durchschnitt moderater als in den Vor-
jahren. Teilmarkte wie Madrid und Wien verzeichneten hingegen weiterhin ein starkes Wachstum, wéhrend die Anstiege in London
und Paris moderater waren.

In Europa erzielte die Bank im Berichtsjahr ein Neugeschift in Hohe von rund 7,9 Mrd. € (Vorjahr: 6,6 Mrd. €). Der groRRte Teil ent-
fiel dabei, wie auch schon in den Vorjahren, mit rund 5,5 Mrd. € (Vorjahr: 4,0 Mrd. €) auf Westeuropa. Danach folgten Stideuropa
mit 1,1 Mrd. € (Vorjahr 1,1 Mrd. €), Mittel- und Osteuropa, wo ausschlief3lich Geschifte in Polen abgeschlossen wurden, mit

0,9 Mrd. € (Vorjahr: 1,2 Mrd. €) und Nordeuropa mit 0,4 Mrd. € (Vorjahr: 0,3 Mrd. €).

Nordamerika

In Nordamerika verharrte das Transaktionsvolumen im Jahr 2024 auf dem Niveau des Vorjahres (+ 2 %). Die Quartalsentwicklung
deutet jedoch auf eine Bodenbildung der seit 2022 riicklaufigen Transaktionsaktivitat hin, da sich sowohl die Summe des Transakti-
onsvolumens als auch die Anzahl der transferierten Objekte stabilisierten. Wihrend Biiroimmobilien beim Volumen zulegten, ver-
zeichneten Einzelhandels-, Hotel- und Logistikimmobilien leichte Rickgiange.

Bei Biiroimmobilien blieben die Angebotsmieten in US-Metropolen 2024 sowohl im Spitzen- als auch im Sekundirsegment stabil,
wie etwa in New York, Chicago und Los Angeles. In San Francisco war hingegen ein leichter Riickgang zu beobachten. Diese Stabili-
tit ging weiterhin mit einem hoheren Niveau an Incentives fiir Neumieter wie mietfreien Zeiten einher. Der durchschnittliche Leer-
stand stieg im Jahresverlauf von 13,4 auf 14,1 % und setzte damit den Aufwirtstrend der letzten Jahre fort. Im Einzelhandel stiegen
die durchschnittlichen Mieten von Shoppingmalls landesweit leicht an, wahrend das Mietniveau in New York stabil blieb. Bei Lo-
gistikimmobilien legten die durchschnittlichen Mieten moderat zu, im Gegensatz zum starken Anstieg des Vorjahres. Zwar verzeich-
neten viele Teilmarkte weiterhin deutliche Mietsteigerungen, jedoch wuchs die Zahl der Mérkte mit stabilen oder leicht riicklaufigen
Mieten.

Die Renditen ftr Biroimmobilien stiegen 2024 sowohl im Spitzen- als auch im Sekunddrsegment landesweit an, allerdings weniger
stark als in den Vorjahren. Deutliche Zuwéchse wurden in San Diego, Los Angeles und Chicago beobachtet. Die Renditen bei Einzel-
handelsimmobilien blieben weitgehend stabil, mit nur geringen Verdnderungen im Vergleich zum Vorjahr. Im Gegensatz dazu stieg
das durchschnittliche Renditeniveau bei Logistikimmobilien weiter an, wobei sich die Zuwiéchse im Jahresverlauf abschwéchten.

Der Hotelmarkt in Nordamerika profitierte weiterhin von einer starken Nachfrage einheimischer und internationaler Touristen. In den
USA konnten in der Kategorie Luxury & Upper Upscale die Ertrdge im Durchschnitt gesteigert werden. Die Belegungsquoten stabili-
sierten sich nach den starken Zuwéchsen der letzten Jahre, stiegen jedoch weiterhin leicht an, was zu einem soliden Wachstum des
Umsatzes pro verfiigbarem Zimmer fiihrte. Uber alle Hotelkategorien hinweg zeigte sich ein dhnliches Bild, wobei die durchschnittli-
che Belegungsquote auf dem Niveau des Vorjahres verblieb. In Kanada entwickelten sich die Hotelmirkte dhnlich, jedoch insgesamt
noch etwas positiver.

In Nordamerika wurde im Jahr 2024 ein Neugeschift von rund 2,5 Mrd. € (Vorjahr: 2,9 Mrd. €) generiert, welches zum grof3ten Teil
auf die USA entfiel.
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Asiatisch-pazifischer Raum

Im asiatisch-pazifischen Raum stieg das Transaktionsvolumen ftr gewerbliche Immobilien im Jahr 2024 um rund 15 % im Vergleich
zum Vorjahr an, wobei Australien mit einem Zuwachs von 75 % besonders hervortrat. Innerhalb des australischen Markts verzeichne-
ten alle Objektarten, mit Ausnahme von Hotelimmobilien, deutliche Zuwichse.

Die Spitzenmieten fur Logistikimmobilien in Australien setzten ihren Aufwértstrend auch 2024 fort. Gleichzeitig stiegen die Renditen
von Logistikimmobilien nur noch moderat, etwa um 25 Basispunkte in Perth und Melbourne, und damit deutlich weniger stark als im
Vorjahr.

Im Jahr 2024 verzeichneten Hotels im asiatisch-pazifischen Raum eine positive Entwicklung gegentuber dem Vorjahr. Sowohl die
Auslastung als auch die Ertrdge stiegen in den meisten Markten an, was die fortschreitende Erholung des internationalen Tourismus
widerspiegelt. Langstreckenreisen haben sich trotz gestiegener Reisekosten nahezu vollstandig von den Auswirkungen der Pandemie
erholt. Der chinesische Auslandstourismus zeigt hingegen weiterhin Nachholbedarf, da die Reisetatigkeit 2024 voraussichtlich etwa
25 % unter dem Niveau von 2019 liegt. Dennoch bleibt die schrittweise Erholung von entscheidender Bedeutung, da China eine
zentrale Quelle fur den Tourismus in vielen APAC-Markten darstellt. Die Malediven profitierten erneut von einem starken Anstieg der
Besucherzahlen: Rund 2,0 Millionen Touristen besuchten die Inselnation, ein Plus von 9 % gegeniiber dem Vorjahr. Trotz des Besu-
cherwachstums blieben die Hotelkennzahlen weitgehend stabil, was auf die erh6hte Anzahl an Hotels und Resorts und den damit
verbundenen Anstieg von Unterbringungskapazitaten zurtickzuftihren ist. In Australien verbesserten sich sowohl die Auslastung als
auch der Umsatz pro verfugbarem Zimmer in den wesentlichen Markten. Neuseelands Hotelméarkte entwickelten sich insgesamt un-
einheitlich, jedoch konnten im Teilmarkt Queenstown sowohl die Auslastung als auch die Ertrage im Jahresvergleich erhoht werden.

Im asiatisch-pazifischen Raum hat die Bank im Berichtsjahr 2024 ein Neugeschift in Hohe von 0,5 Mrd. € (Vorjahr: 0,5 Mrd. €)
abgeschlossen, was zum grof3ten Teil auf Australien entfiel.

Segment Banking & Digital Solutions

Die Wohnungs- und die gewerbliche Immobilienwirtschaft in Deutschland erwiesen sich auch im Jahr 2024 als stabile Marktseg-
mente, obwohl das Zinsniveau das Marktumfeld weiterhin belastet. Das Mietpreisniveau ist auch im dritten Quartal 2024 tberpro-
portional gewachsen, gegentiber dem zweiten Quartal 2024 um 0,9 % und gegeniiber dem Vorjahresquartal (Q3 2023) um 5,2 %.
Trotz der eingeleiteten Zinswende steht den steigenden Mieten und der hohen Nachfrage ein anhaltend erhohtes Zinsniveau gegen-
Uber, sodass weiterhin mit entsprechend hoheren Finanzierungskosten fiir Neubauvorhaben gerechnet wird. Diese wirken sich weiter-
hin auf die Anzahl an Genehmigungen aus: Von Januar bis September 2024 wurden mit 157.200 neuen Wohnungen 19,7 % oder
38.500 Wohnungen weniger genehmigt als im Vorjahreszeitraum.

Im Berichtszeitraum wurde die gegen Ende 2023 vereinbarte langfristige strategische Partnerschaft, mit dem Ziel der Starkung des
Kundenwachstums sowie des Cross-Sellings, zwischen der Aareal Bank, der Aareon und der First Financial Software GmbH operativ
umgesetzt. Die im Jahr 2022 eingeleitete Abwicklung der Baugrund Immobilien-Management GmbH schreitet voran und soll im Jahr
2025 abgeschlossen werden.

Trotz der Mitte des Jahres 2024 eingeleiteten Zinswende durch den Rat der Europdischen Zentralbank (EZB) konnten wir weiterhin
attraktive Zinsen fiir unsere Kunden anbieten und neues Einlagenvolumen in verschiedenen Einlagenklassen gewinnen, u.a. auch von
Neukunden. Das durchschnittliche Einlagenvolumen des Segments lag im Geschiftsjahr 2024 bei 13,7 Mrd. € (Vorjahr:

13,6 Mrd. €). Insgesamt kommt darin, trotz der schwierigen makro6konomischen Lage, das grof3e Vertrauen unserer Kunden in die
Aareal Bank zum Ausdruck. Derzeit nutzen deutschlandweit tber 4.000 Firmenkunden — mit weiterhin steigender Tendenz — unsere
prozessoptimierenden Produkte und Bankdienstleistungen. Bedingt durch die zuvor genannte strategische Partnerschaft bzgl. der First
Financial Software GmbH wurden Provisionszahlungen geleistet und Lizenzvertrdge Ubertragen, die den Provisionstiberschuss belas-
ten und so zu einer Reduktion dessen auf -5 Mio. € fiihrten (Vorjahr: 33 Mio. €). Parallel hierzu reduzierten sich auch Kostenbe-
standteile im Verwaltungsaufwand. Die Provisionserlose ohne die Effekte aus der strategischen Partnerschaft konnten im Jahresver-
gleich leicht gesteigert werden. Zu einer Steigerung des Betriebsergebnisses im Segment BDS trug insbesondere das hohe Zinsniveau
in Verbindung mit dem weiterhin hohen Einlagenvolumen bei.
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Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage

Ertragslage

Die Aareal Bank AG hat das Geschiftsjahr 2024, welches wie das Vorjahr durch ein anspruchsvolles und herausforderndes Markt-
umfeld geprigt war, mit einem Betriebsergebnis vor Risikovorsorge in Hohe von 499,6 Mio. € (Vorjahr: 534,6 Mio. €) abgeschlos-
sen.

Der Zinsuberschuss betrigt 886,5 Mio. € und steigt damit gegentiber dem Vorjahr um 93,0 Mio. €. Dies resultiert im Wesentlichen
aus einer Ausweitung des Wertpapierportfolios, dem im Vorjahresvergleich etwas hoheren Kreditportfolio und guten Margen in Ver-
bindung mit dem weiterhin hohen Einlagenvolumen aus der Wohnungswirtschaft. Die Zinsertrage aus Kredit- und Geldmarktgeschaf-
ten sind um 155,2 Mio. € gestiegen, die Wertpapierzinsertrige um 116,9 Mio. €. Die Zinsaufwendungen sind um 179, Mio. €
gestiegen. Im Berichtsjahr wurden laufende Ertrige in Hohe von 4,5 Mio. € (Vorjahr: 0,4 Mio. €) erzielt, die aus Beteiligungen resul-
tieren. Das Provisionsergebnis betrigt -26,0 Mio. € und ist gegenliber dem Vorjahr um 40,0 Mio. € gesunken. Dies ist im Wesentli-
chen auf gestiegene Provisionsaufwendungen fur Vermittlungstatigkeiten im Zusammenhang mit der strategischen Partnerschaft mit
der Aareon und der First Financial Software GmbH zurtickzufthren.

Der Verwaltungsaufwand (inkl. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen) in Hohe von
366,4 Mio. € hat sich im Vergleich zum Vorjahr deutlich um 67,0 Mio. € erhoht. Unter anderem ergaben sich Einmalaufwendungen
aus der erfolgten Verdufderung der Aareon sowie aufgrund von in der Aareal Bank AG getitigten EffizienzmalRnahmen.

Der Saldo der sonstigen betrieblichen Posten hat sich gegentiber dem Vorjahr deutlich um 25,1 Mio. € auf 1,0 Mio. € reduziert.
Insbesondere das Ergebnis aus der Fremdwihrungsumrechnung fiel merklich geringer aus.

Der Saldo aus der Risikovorsorge im Kreditgeschift und dem Ergebnis aus Wertpapieren der Liquidititsreserve belduft sich auf
-149,1 Mio. € (Vorjahr: -241,6 Mio. €). Hierin enthalten sind auf das Kreditgeschift entfallende Aufwendungen fir Einzel- und Pau-
schalwertberichtigungen, Riickstellungen und Abschreibungen. Das Bewertungsergebnis des Wertpapierportfolios der Liquidititsre-
serve basiert auf der vollumfinglichen Anwendung des strengen Niederstwertprinzips, dariiber hinaus sind in dieser Position reali-
sierte Kursgewinne und -verluste dieses Portfolios enthalten.

Der Saldo des sonstigen Geschifts in Hohe von 1.784,2 Mio. € (Vorjahr: 210,4 Mio. €) beinhaltet im Wesentlichen den Gewinn
aus der VerduRerung der Aareon. Im Vorjahr war der Ertrag aus dem Teilverkauf der heutigen First Financial Software GmbH an die
Aareon enthalten. Weiterhin sind die abgefthrten Ergebnisse der Tochtergesellschaften, deren Bewertungen und die Ergebnisse aus
den wie Anlagevermogen behandelten Wertpapieren sowie gewinnunabhéngige Steuern enthalten.

Unter Berticksichtigung des Saldos aus Steuern vom Einkommen und vom Ertrag in H6he von 146,6 Mio. € (Vorjahr: 112,1 Mio. €)
wird ein Jahrestiberschuss von 1.988,1 Mio. € (Vorjahr: 391,3 Mio. €) ausgewiesen. Aufgrund von hoheren steuerfreien Ertragen fillt
die effektive Steuerquote im Geschiftsjahr 2024 niedriger aus als im Vorjahr. Inklusive des Gewinnvortrags aus dem Vorjahr in Hohe
von 452,3 Mio. € (Vorjahr: 61,0 Mio. €) ergibt sich ein Bilanzgewinn von 2.440,4 Mio. € (Vorjahr: 452,3 Mio. €).

Mit dem Bilanzgewinn konnte das Ziel der Dividendenfihigkeit in Bezug auf die Aareal Bank AG erreicht werden. Ebenso konnte das
Ziel der Kapitalerhaltung erreicht werden.

Die Konzernziele des Geschiftsjahres 2024 konnten fiir samtliche finanziellen Leistungsindikatoren erreicht werden. Im Folgenden
stellen wir die wesentlichen finanziellen Leistungsindikatoren nach IFRS dar. Das Betriebsergebnis aus fortgefiihrten Geschiftsberei-
chen belief sich auf 294 Mio. € und lag damit aufgrund des anhaltend guten Ertragswachstums sowie rickldufiger Risikovorsorge
und trotz gestiegener Kosten deutlich tiber Vorjahresniveau (221 Mio. €) und am oberen Ende der kommunizierten Spanne. Auch
das Kreditportfolio- und Neugeschiftsziel konnte im Laufe des Geschiftsjahres 2024 mit 33,5 Mrd. € bzw. 10,9 Mrd. € erfillt bzw.
ubererfullt werden. Das durchschnittliche wohnungswirtschaftliche Einlagenvolumen des Segments Business & Digital Solutions lag
bei 13,7 Mrd. € und erreichte somit das avisierte Ziel von tiber 13 Mrd. €. Der Zinstiberschuss lag mit 1.060 Mio. € aufgrund des
im Vorjahresvergleich hoheren Kreditportfolios und guter Margen sowie des weiterhin als normalisiert zu beschreibenden Zinsniveaus
in Verbindung mit dem anhaltend hohen Einlagenvolumen aus der Wohnungswirtschaft leicht tiber dem Vorjahreswert
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(1.014 Mio. €) und den Erwartungen. Die Risikovorsorge betrug 370 Mio. € (Vorjahr: 441 Mio. €) und lag somit weiterhin auf ei-
nem erhohten Niveau. Sie resultiert im Wesentlichen aus einzelnen Kreditneuausféllen US-amerikanischer Baroimmobilien sowie
Aufwendungen in Hohe von 60 Mio. € aus der Zufiihrung zum bereits existierenden Management-Overlay. Der Provisionstiber-
schuss reduzierte sich erwartungsgemiR auf -4 Mio. € (Vorjahr: 39 Mio. €). Belastend wirkten hier die neu entstandenen Provisions-
aufwendungen aus der strategischen Partnerschaft mit der Aareon und der First Financial Software GmbH. Der Verwaltungsaufwand
erhohte sich aufgrund mit der Transaktion verbundener Aufwendungen aus der erfolgten VerduRerung der Aareon sowie aufgrund
von in der Bank getitigten Effizienzmanahmen (rund 34 Mio. €) auf 377 Mio. € (Vorjahr: 341 Mio. €) und lag tiber den urspriing-
lichen Erwartungen. Die Cost Income Ratio des Bankgeschifts (branchentiblich ohne Bankenabgabe und Beitrdge zur Einlagensiche-
rung sowie ohne Kosten fiir EffizienzmaRBnahmen, Investitionen in IT-Infrastruktur und sonstige wesentliche Einmaleffekte) belief sich
auf 31 % und liegt damit auch im internationalen Vergleich weiterhin auf einem sehr niedrigen und damit sehr guten Niveau. Dies
fuhrt insgesamt zu einem Betriebsergebnis aus fortgefiihrten Geschiftsbereichen in Hohe von 294 Mio. € (Vorjahr: 221 Mio. €) in-
klusive der angefallenen Kosten fiir Effizienzmalinahmen in Hohe von rund 34 Mio. €; das bereinigte Betriebsergebnis betrug somit
328 Mio. €. Der RoE aus fortgefiihrten Geschiftsbereichen betrug 5,9 % (Vorjahr: 3,4 %) und der bereinigte RoE 6,8 %.

Vermoégenslage

Die Bilanzsumme der Aareal Bank AG betrigt 51,5 Mrd. € zum 3 1. Dezember 2024, nach 49,2 Mrd. € zum 3 1. Dezember 2023.
Der Anstieg resultiert hauptsdchlich aus einer Ausweitung des Wertpapierportfolios sowie einem leicht gestiegenen Immobilienfinan-
zierungsportfolio.

Die Vermogenslage ist im Wesentlichen gepridgt vom Immobilienfinanzierungsgeschift und von Wertpapieranlagen.

Der Buchwert der Schuldverschreibungen u. a. festverzinslichen Wertpapieren erhohte sich um 2,2 Mrd. € und betrug zum 3 1. De-
zember 2024 11,3 Mrd. € (31. Dezember 2023: 9,1 Mrd. €). Der Bestand umfasst drei Asset-Klassen: Offentliche Schuldner,
Covered Bonds und Pfandbriefe sowie Bankschuldverschreibungen.

Struktur des Immobilienfinanzierungsportfolios
Zum 31. Dezember 2024 lag das Volumen des Immobilienfinanzierungsportfolios der Aareal Bank AG bei 30,0 Mrd. €. Gegentiber
dem Jahresultimo 2023 (29,1 Mrd. €) entspricht dies einem Anstieg von 2,9 %.

Zum 3 1. Dezember 2024 lag das Volumen des Immobilienfinanzierungsportfolios” der Aareal Bank Gruppe bei 33,2 Mrd. € (Vor-
jahr: 32,5 Mrd. €). Zusammen mit dem Privatkundengeschift und Kommunalkreditgeschift der ehemaligen Westimmo betrug es
33,5 Mrd. € (Vorjahr: 32,9 Mrd. €) und lag damit in der Zielportfoliogrofe.

Das Immobilienfinanzierungsportfolio der Aareal Bank AG umfasst ein Portfolio fir Buro-, Wohn- und Einzelhandelsimmobilienfinan-
zierungen sowie Logistikimmobilien, Hotelimmobilien und sonstige Finanzierungen und verteilt sich auf die Regionen Europa, Nord-
amerika und Asien/Pazifik.

Insgesamt blieb der hohe Grad an Diversifikation nach Regionen und Objektarten im Immobilienfinanzierungsportfolio bestehen.
Finanzlage

Geldmarktverbindlichkeiten und Einlagen der Wohnungswirtschaft

Die Aareal Bank refinanziert sich im kurzfristigen Laufzeitbereich hauptsichlich sowohl tiber Einlagen von Kunden der Wohnungs-
wirtschaft als auch von institutionellen Investoren einschlief3lich Privatkundeneinlagen. Fir das Einwerben von Privatkundeneinlagen
hat sie im Jahr 2022 verschiedene Kooperationen beispielsweise mit Raisin und der Deutschen Bank im Treuhandmodell gestartet.
Zur Steuerung von Liquiditdts- und Cash-Positionen werden dariiber hinaus Interbank- und Repo-Geschifte getitigt.

Der Aareal Bank stand zum 3 1. Dezember 2024 ein Einlagenvolumen aus dem Geschift mit der Wohnungswirtschaft von
12,2 Mrd. € (31. Dezember 2023: 12,7 Mrd. €) zur Verfiigung. Die Geldmarktverbindlichkeiten beliefen sich auf 5,4 Mrd. €

" Ohne Privatkundengeschéft und Kommunalkreditgeschéft der enemaligen Westimmo
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(3 1. Dezember 2023: 6,1 Mrd. €). Darin enthalten sind 0,6 Mrd. € Einlagen institutioneller Investoren und 3,5 Mrd. € Privatkunden-
einlagen.

Langfristige Refinanzierungsmittel und Eigenkapital
Refinanzierungsstruktur

Die Refinanzierungsstruktur der Aareal Bank AG weist einen hohen Anteil an langfristigen Refinanzierungsmitteln auf. Darunter fallen
Namens- und Inhaberpfandbriefe, Schuldscheindarlehen, Medium Term Notes, sonstige Schuldverschreibungen und Nachrangmittel.
Letztere umfassen nachrangige Verbindlichkeiten und Instrumente des zuséatzlichen aufsichtsrechtlichen Kernkapitals.

Zum 3 1. Dezember 2024 betrug das langfristige Refinanzierungsportfolio 25,9 Mrd. € (Vorjahr: 24,8 Mrd. €). Hiervon entfielen auf
Hypotheken- und Offentliche Pfandbriefe 16,9 Mrd. € (Vorjahr: 16,1 Mrd. €), 8,5 Mrd. € auf ungedeckte und 0,2 Mrd. € auf nach-
rangige Refinanzierungsmittel (Vorjahr: 8,2 Mrd. € und 0,2 Mrd. €) sowie 0,3 Mrd. € (Vorjahr: 0,3 Mrd. €) auf Instrumente des zu-
sdtzlichen aufsichtsrechtlichen Kernkapitals.

Refinanzierungsaktivitaten

Im gesamten Geschiftsjahr 2024 konnte die Aareal Bank Gruppe 3,3 Mrd. € am Kapitalmarkt platzieren. Darunter waren unter ande-
rem drei Pfandbrief-Benchmark-Transaktionen tber jeweils 500 Mio. €, eine Fremdwahrungstransaktion tiber 325 Mio. GBP sowie
eine Tier 2-Transaktion tiber 400 Mio. € und die erste Senior-non-preferred Benchmark-Transaktion der Aareal Bank tber

500 Mio. €. Diese wurde zudem im griinen Format emittiert.

Fir unsere Geschiftsaktivitaten in einer Reihe von Fremdwahrungen haben wir unsere Fremdwahrungsliquiditdt durch geeignete
MaRnahmen lingerfristig sichergestellt.

Eigenkapital
Das bilanzielle Eigenkapital der Aareal Bank AG betrug zum 3 1. Dezember 2024 4.288,0 Mio. € (Vorjahr: 2.299,9 Mio. €).

Die harte Kernkapitalquote (CET I-Quote) — Basel IV (phase-in) lag Ende 2024 mit 20,2 % wie erwartet deutlich tiber dem normier-
ten Kapitalbedarf von 15 %.

Aufsichtsrechtliche Kennziffern?

31.12.2024 31.12.2023

Mio. €

Basel IV (phase-in)

Hartes Kernkapital (CET1) 2.877 2.661
Kernkapital (T1) 3177 2.961
Eigenmittel (TC) 3.793 3.218
%

Harte Kernkapitalguote (CET1-Quote) 20,2 19,4
Kernkapitalquote (T1-Quote) 22,3 21,6
Gesamtkapitalquote (TC-Quote) 26,6 23,5

Basel IV (fully phased)

Harte Kernkapitalquote (CET1-Quote) 15,2 13,4

" Die Aareal Bank AG nutzt die Regelung des § 2a KWG i. V. m. Artikel 7 CRR, nach der aufsichtsrechtliche Kennziffern ausschlieBlich auf Konzernebene zu ermitteln
sind. Insofern beziehen sich die nachfolgenden Angaben auf die Aareal Bank Gruppe.
31. Dezember 2023: inklusive Jahresergebnis 2023 und zeitanteiliger Abgrenzung der Verzinsung der AT1-Anleihe, da keine Ausschittung des Jahresergebnisses
2023 in 2024 erfolgt ist. Die aufsichtsrechtlichen Kennziffern fir den 31. Dezember 2023 beziehen sich auf den Gesamtkonzern inklusive der Aareon.
31. Dezember 2024: inklusive Jahresergebnis 2024 abzuglich einer geplanten Dividende und inklusive zeitanteiliger Abgrenzung der Verzinsung der AT1-Anleihe
Die SREP-Empfehlungen zum NPL-Bestand und die NPL-Guidelines der EZB fir die aufsichtsrechtliche Kapitaldeckung neuer NPLs sowie ein zusatzlich freiwilliger
und vorsorglicher Kapitalabzug fur regulatorische Unsicherheiten aus EZB-Prifungen wurden berlcksichtigt.
Angepasster Gesamtrisikobetrag i.S.d. Artikel 3 CRR Il (RWA) als Ergebnis eines ,Higher of“-Vergleichs der Gesamt-RWA-Berechnung nach der aktuell giltigen CRR
Il mit der Gesamt-RWA unter Anwendung der Teilregelung zur Eigenmitteluntergrenze (sog. Output-Floor mit 50% phase-in, 72,5% fully phased) im Zusammenhang
mit der Kreditvergabe flr gewerbliche Immobilienkredite, Beteiligungspositionen, CVA und OpRisk basierend auf der finalen Fassung zur Umsetzung von Basel IV der
Europaischen Kommission (KOM) Uber die Verordnung 2024/1623 vom 31. Mai 2024 (CRR Ill). Ende 2024 gab es keinen entsprechenden Anpassungsbetrag in der
RWA-Berechnung.
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Eigenmittel”

Mio. €
Hartes Kernkapital (CET1)
Gezeichnetes Kapital und Kapitalriicklage 900 900
Anrechenbare Gewinnrlicklagen 2.385 2.088
Kumuliertes sonstiges Ergebnis -118 -118
Abzugsposten vom harten Kernkapital -290 -209
Summe Hartes Kernkapital (CET1) 2.877 2.661
AT1-Anleihe 300 300
Summe Zusatzliches Kernkapital (AT1) 300 300
Summe Kernkapital (T1) 3.177 2.961
Erganzungskapital (T2)
Nachrangige Verbindlichkeiten 548 193
Sonstiges 68 64
Summe Erganzungskapital (T2) 616 257
Eigenmittel (TC) 3.793 3.218

" 31. Dezember 2023: inklusive Jahresergebnis 2023 und zeitanteiliger Abgrenzung der Verzinsung der AT1-Anleihe, da keine Ausschittung des Jahresergebnisses
2023 in 2024 erfolgt ist. Die aufsichtsrechtlichen Kennziffern fir den 31. Dezember 2023 beziehen sich auf den Gesamtkonzern inklusive der Aareon.
31. Dezember 2024: inklusive Jahresergebnis 2024 abzuglich einer geplanten Dividende und inklusive zeitanteiliger Abgrenzung der Verzinsung der AT1-Anleihe. Die
SREP-Empfehlungen zum NPL-Bestand und die NPL-Guidelines der EZB fur die aufsichtsrechtliche Kapitaldeckung neuer NPLs sowie ein zusétzlich freiwilliger und
vorsorglicher Kapitalabzug fur regulatorische Unsicherheiten aus EZB-Prifungen wurden berlcksichtigt.

Aufteilung Risikogewichtete Aktiva (RWA)"

Risikogewichtete Eigenmittel- Risikogewichtete Eigenmittel-
Positionsbetrdge anforderungen Positionsbetrage anforderungen
(RWA) Gesamt (RWA) Gesamt
31.12.2024 31.12.2024 31.12.2023 31.12.2023

Mio. €
Kreditrisiko (ohne Gegenparteiausfallrisiko) 12.211 977 11.454 916
Gegenparteiausfallrisiko 443 35 520 42
Marktrisiko? - - - -
Operationelles Risiko 1.614 129 1.283 103
Zusétzliche RWA gemaB Art. 3 CRR - - 463 37
Gesamt 14.268 1.141 13.720 1.098

' Angepasster Gesamtrisikobetrag i. S. d. Artikel 3 CRR (RWA) nach MaBgabe der aktuell geltenden Rechtslage (CRR Il) unter Anwendung der Teilregelung zur Eigen-
mitteluntergrenze (sog. Output-Floor) im Zusammenhang mit der Kreditvergabe fir gewerbliche Immobilienkredite und Beteiligungspositionen basierend auf der finalen
Fassung zur Umsetzung von Basel |V der Européischen Kommission (KOM) Uber die Verordnung 2024/1623 vom 31. Mai 2024 (CRR Ill). Der angepasste risikoge-
wichtete Positionsbetrag fir gewerbliche Immobilienkredite und Beteiligungspositionen ermittelt sich als Ergebnis eines ,Higher of“-Vergleichs mit der Gesamt-RWA-
Berechnung nach der aktuell giiltigen CRR Il und des revised KSA gemaB CRR Ill mit Stand der Ubergangsregelung fiir das Jahr 2025 (50-%-Output-Floor).

2 31. Dezember 2023 und 2024: Eine Eigenmittelunterlegung des Marktrisikos war nicht erforderlich, da gemaB Art. 351 CRR die Summe der gesamten Nettofremd-
wahrungsposition 2 % der Eigenmittel nicht Uberstieg.

Unsere Mitarbeiter

Unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter spielen fur die zukiinftige Entwicklung der Aareal Bank Gruppe eine zentrale Rolle: Motiva-
tion, unternehmerisches Denken und Handeln, Eigenverantwortung sowie die Erarbeitung zukunftsweisender Losungen sind entschei-
dend fur die Leistungsfahigkeit und Wettbewerbsfahigkeit der Gruppe. Dies gilt in unserem komplexen Geschift einmal mehr, das in
vielen Fillen auf langjdhrigen, von Vertrauen gepragten Kundenbeziehungen basiert. Daher ist es fiir uns von groRter Bedeutung, tiber
unser Nachwuchskrifteprogramm und die gezielte Forderung interner Wechsel und Weiterentwicklungen die allgemeine Wissensbasis
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der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter zu verbreitern und diese auch in der Kundenbeziehung wirken zu lassen. Fir weitere und detail-
liertere Ausftihrungen zu Themen rund um Personalbestand, Weiterbildung, Nachwuchsforderung oder Ahnlichem verweisen wir auf
unsere Nachhaltigkeitserkldrung im Konzernlagebericht.

Personaldaten zum 31. Dezember 2024

31.12.2024 31.12.2023 Veranderung

Anzahl der Mitarbeiter Aareal Bank AG 1.073 1.045 2,7%
Betriebszugehorigkeit 11,9 Jahre 12,0 Jahre -0,1 Jahre
Fluktuationsquote 4,9% 4,6% 0,3%-Punkte
Risikobericht

Die Aareal Bank AG ist die Obergesellschaft der Aareal Bank Gruppe. Mit einer Vielzahl von Konzerngesellschaften hat die Aareal
Bank AG Ergebnisabfuhrungsvertrige bzw. Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrige abgeschlossen. Die wirtschaftlichen Risi-
ken dieser Gesellschaften spiegeln sich damit im Risikoprofil der Aareal Bank AG wider. Dartiber hinaus wird die Refinanzierung der
Aareal Bank Gruppe zentral durch die Aareal Bank AG gesteuert. Daher erfolgt die Uberwachung und Steuerung der Risiken des Kon-
zerns durch die Obergesellschaft nach konzerneinheitlichen Vorgaben. Vor diesem Hintergrund wird im nachfolgenden Risikobericht
das Risikomanagementsystem auf Gruppenebene dargestellt.

Risikomanagement

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

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

Das Risikomanagement der Aareal Bank berlicksichtigt auch Nachhaltigkeitsrisiken, sog. ESG-Risiken aus den Bereichen Environmen-
tal, Social und Governance. Unter Nachhaltigkeitsrisiken versteht die Aareal Bank tbergreifende Risiken bzw. Risikotreiber, deren Ein-
treten tatsdchlich oder potenziell negative Auswirkungen auf die Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage sowie auf die Reputation ha-
ben konnen und sich in den bereits existierenden finanziellen und nicht-finanziellen Risikoarten manifestieren. Entsprechend erfolgt
eine Steuerung implizit im Rahmen der jeweils zugeordneten Risikoarten. Die ESG-Risiken sind Teil des Regel-Risikoinventurprozes-
ses. Als wesentliche kurzfristige Risikofaktoren wurden physische Klimarisiken bewertet, die auf das Kredit-, Liquiditdts-, Immobilien-
und Geschiftsrisiko wirken. Als wesentliche mittel- bis langfristige Risikofaktoren kommen transitorische Klimarisiken und Umweltrisi-
ken sowie Governance-Faktoren wie Nachhaltigkeitsmanagement, Informationspolitik und Datenschutz sowie als tbergreifender Fak-
tor ein sich dnderndes Marktverhalten hinzu. Die Steuerung und Uberwachung von ESG-Risiken werden kontinuierlich weiterentwi-
ckelt. Dazu sind verschiedene Risikoindikatoren und Limits in den Risikosteuerungskreislauf integriert.

Anwendungs- und Verantwortungsbereiche fiir das Risikomanagement

Die Aareal Bank AG hat umfangreiche Systeme und Regelungen zur Uberwachung und Steuerung der Risiken auf Gruppenebene
implementiert.
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Die Uberwachung der wesentlichen bankublichen Risiken erfolgt nach einheitlichen Methoden und Verfahren fiir alle Gesellschaften
der Aareal Bank Gruppe. Die Risikotiberwachung in den Einzelgesellschaften wird mit speziellen auf das jeweilige Risiko zugeschnit-
tenen Methoden durchgefiihrt. Ergdnzend erfolgt die Risikotiberwachung fur diese Gesellschaften auf Gruppenebene durch die zu-
standigen Kontrollorgane der jeweiligen Gesellschaft und das Controlling der Beteiligungsrisiken.

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

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

Gesamtverantwortung: Vorstand und Aufsichtsrat der Aareal Bank AG

Kreditausfallrisiken

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

Capital Markets Management

Workout
Treasury-Geschaft Treasury Risk Controlling
Landerrisiken Treasury Risk Controlling

Credit Management

Capital Markets Management

Zinsanderungsrisiken im Anlagebuch (IRRBB)

Treasury, Asset-Liability Committee

Risk Controlling
Finance & Controlling

Marktrisiken

Treasury, Asset-Liability Committee

Risk Controlling

Operationelle Risiken

Prozessverantwortliche Bereiche

Non-Financial Risks

Beteiligungsrisiken

Group Strategy

Risk Controlling
Finance & Controlling

Kontrollorgane

Immobilienrisiken

Workout

Risk Controlling

Geschéfts- und strategische Risiken

Group Strategy

Risk Controlling

Liquiditatsrisiken

Treasury

Risk Controlling

Prozessunabhingige Uberwachung: Revision

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

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

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

Strategien

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

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

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

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

Eine Uberpriifung der Angemessenheit und Wirksamkeit der Kontrollen findet seitens der jeweiligen Fachbereiche bzw. Tochtergesell-
schaften anlassbezogen bzw. mindestens halbjdhrlich statt. Die Ergebnisse werden mit den entsprechenden Einheiten der Se-
cond/Third Line of Defence (Risk Controlling, Compliance und Revision) abgestimmt, durch eine zentrale IKS-Koordinationsstelle
plausibilisiert und sowohl an den Vorstand als auch an den Aufsichtsrat berichtet. Im Falle von Auffélligkeiten bzw. Verstdf3en sind, in
Abhidngigkeit von der Schwere des VerstoRRes, der Vorstand und ggf. der Aufsichtsrat umgehend in Kenntnis zu setzen, sodass geeig-
nete MaBRnahmen beziehungsweise Prifungshandlungen frihzeitig eingeleitet werden konnen.

Risikotragféhigkeit und Limitierung

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

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

Im Rahmen des Planungsprozesses des Aareal Bank Konzerns erfolgten auch die laufende Uberwachung der Steuerungsgroen und
die Uberpriifung der Einhaltung der Limits der normativen Perspektive, sowohl im eigentlichen Planungsprozess als auch innerhalb
der unterjdhrigen Anpassungen der Konzernplanung. Bei den tiberwachten und limitierten SteuerungsgroRen der normativen Perspek-
tive handelt es sich um verschiedene aufsichtsrechtliche Quoten.

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

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

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

Als Risikobetrachtungshorizont bzw. als Haltedauer fur die Risikomodelle im Rahmen der 6konomischen Perspektive nimmt der
Aareal Bank Konzem durchgiingig 1 Jahr respektive 250 Handelstage an. Die Uberpriifung der Angemessenheit der Modellannahmen
erfolgt im Rahmen der unabhingigen Validierung der entsprechenden Risikomodelle und -parameter.

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

Die risikoartenspezifischen Limits werden so festgelegt, dass die 6konomische Risikodeckungsmasse abziglich eines Risikopuffers
nicht Gberschritten wird. Der Puffer soll u.a. nicht explizit limitierte Risiken abdecken und zur Absorption von sonstigen Schwankun-
gen des internen Kapitals im Zeitablauf dienen. Die Festlegung der einzelnen Limits erfolgt auf Basis der bestehenden Risikopositio-
nen sowie der historischen Auspriagungen der Risikopotenziale, soweit diese im Einklang mit der Geschifts- und Risikostrategie ste-
hen. Die konkrete Limit-Hohe wurde so festgelegt, dass das Limit fiir Inanspruchnahmen aus der geplanten Geschiftsentwicklung
sowie fur Gbliche Marktschwankungen ausreichend bemessen ist.

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

Mio. €

Relevantes Hartes Kernkapital (CET1) 2.737 2.661
Okonomische Anpassungen -167 -133
Risikodeckungsmasse 2.570 2.528
Auslastung der Risikodeckungsmasse

Kreditausfallrisiken 746 680
Zinsénderungsrisiken im Anlagebuch (IRRBB) 90 99
Pensionsrisiken 92 118
Marktrisiken 288 385
Operationelle Risiken 129 103
Beteiligungsrisiken 40 43
Immobilienrisiken 109 100
Geschéfts- und strategische Risiken 90 97
Summe Auslastung 1.584 1.625
Auslastung in % der Risikodeckungsmasse 62% 64%

Entwicklung der Auslastung der Risikodeckungsmasse im Jahresverlauf 2024

Mio. €

[ Freie Risikodeckungsmasse M Auslastung

3.000

2.528 2.528 2.526 2.476

2.500

2.000

1.500

1.000

500

Dez 2023 Jan 2024 Feb 2024 Mar2024 Apr2024 Mai2024 Jun 2024

2.569 2.570 2.559 2.570

Jul 2024 Aug 2024 Sep 2024 Okt 2024 Nov 2024 Dez 2024

Fir den Bereich der Uberwachung der Zahlungsfihigkeit der Bank (Liquidititsrisiko im engeren Sinne) ist das Risikodeckungspoten-
zial kein geeignetes Mal3 zur Beurteilung der Risikotragfihigkeit. Im Rahmen des bankinternen Prozesses zur Sicherstellung einer an-
gemessenen Liquiditatsausstattung (ILAAP) haben wir zur Steuerung und Uberwachung dieser Risikoart spezielle Steuerungsinstru-

mente entwickelt.
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Stresstesting

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

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

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

Der maRRgebliche Grundsatz fiir die Ausgestaltung der Prozesse im Kreditgeschift ist die klare aufbauorganisatorische Trennung der
Markt- und Marktfolgebereiche bis einschlief3lich zur Ebene der Geschiftsleitung. Dariiber hinaus gibt es den von der Kreditentschei-
dung unabhingigen Bereich Risk Controlling, der die Funktion hat, alle wesentlichen Risiken zu tiberwachen und ein zielgerichtetes
Risikoreporting auf Portfolioebene sicherzustellen.

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

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

Anforderungen an die Prozesse

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

Im Rahmen der Kreditentscheidung, aber auch bei der turnusmifigen oder anlassbezogenen Beurteilung eines bereits bestehenden
Engagements werden die Risiken mithilfe von geeigneten Risikoklassifizierungsverfahren bewertet. Eine Uberpriifung der Klassifizie-
rung erfolgt mindestens jahrlich, abhiingig vom Risiko kommen gegebenenfalls auch deutlich kiirzere Uberpriifungszeitriume zum
Tragen. Die Konditionengestaltung wird ebenfalls durch die Risikoeinschitzung beeinflusst.

Fir den Fall, dass Limits tiberschritten werden bzw. sich einzelne Risikoparameter negativ entwickeln, sind in den Organisationsricht-
linien entsprechende Verfahren zur Eskalation und zur weiteren Vorgehensweise festgelegt. Dies betrifft z.B. Malnahmen zur Sicher-
heitenverstarkung bis hin zur Uberpriifung eines eventuellen Risikovorsorgebedarfs.



Jahresabschluss und Lagebericht 2024 Aareal Bank AG Lagebericht 25

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

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

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

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

Risikoklassifizierungsverfahren

In der Aareal Bank werden auf die jeweilige Forderungsklasse zugeschnittene Risikoklassifizierungsverfahren fiir die erstmalige bzw.
die turnusmiRige oder anlassbezogene Beurteilung der Adressenausfallrisiken genutzt. Die Verantwortung fir die Entwicklung, Quali-
tat und Uberwachung der Anwendung der Risikoklassifizierungsverfahren sowie die jihrliche Validierung liegen in zwei getrennten
voneinander unabhingigen Bereichen auf3erhalb des Markts.

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

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

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

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

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

Bei der Bewertung der Sicherheiten werden, je nach Sicherheitenart und spezifischen Verwertungsaspekten, Abschldge vorgenommen
bzw. Erlésquoten in Anrechnung gebracht. Bei inlandischen Immobilien nutzt die Bank Erlosquoten aus einem banktbergreifenden
Daten-Pooling, wihrend bei auslédndischen Immobilien die Erl6squoten aufgrund der geringen Anzahl an Verwertungsverfahren sta-
tistisch abgeleitet werden.

Die PD- und LGD-Verfahren werden dabei fir bilanzielle Zwecke auch fiir die Bestimmung modellbasierter Risikovorsorge verwen-
det. Hinsichtlich der im Rahmen der LGD des Einzelfalls zu berticksichtigenden Szenariobetrachtungen stellen wir den blichen Pro-
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zess/Modell technisch auf einen aktualisierten Szenariomix ab. Dieser wahrscheinlichkeitsgewichtete Szenariomix reflektiert die Unsi-
cherheiten der weiteren Entwicklung und ergédnzt unser Basisszenario um abweichende Entwicklungen. Die Modellierung der szena-
riobedingten PD erfolgt ebenfalls auf Basis dieser Szenarien, wird aktuell tber einen Overlay abgebildet, da die technische Implemen-
tierung in die produktiven Modelle nicht final abgeschlossen ist.

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

Finanzinstitute

Mithilfe des internen Rating-Verfahrens fir Finanzinstitute werden in der Aareal Bank Gruppe Kreditinstitute, Finanzdienstleistungsin-
stitute, Wertpapierfirmen, Forderbanken und Versicherungen einer Risikoklassifizierung unterzogen. Dabei werden qualitative und
quantitative Aspekte beriicksichtigt. Dies schlieRt eine Betrachtung des Konzernhintergrunds unserer Kunden mit ein. Uber die Bewer-
tung der relevanten Kennzahlen und unter Einbeziehung von Expertenwissen erfolgt die Zuordnung der Finanzinstitute zu einer Ra-
ting-Klasse.

Staaten und Kommunen

Durch die Aareal Bank Gruppe werden zudem interne Rating-Verfahren fiir Staaten und die Gruppe der Regionalregierungen, Ge-
bietskorperschaften und sonstige offentliche Stellen verwendet. Die Zuweisung eines Kunden zu einer Rating-Klasse erfolgt dabei
anhand eindeutig definierter Risikofaktoren (z.B. der fiskalischen Flexibilitit oder der Verschuldung). Weiterhin flief3t auch das Exper-
tenwissen unserer Rating-Analysten in die Rating-Erstellung ein.

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

Handelsgeschift

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

Die Prozesskette besteht auf der Marktseite aus dem Bereich Treasury. Die Aufgaben der Marktfolge werden von den unabhédngigen
Bereichen Capital Markets Management und Risk Controlling wahrgenommen. Darlber hinaus sind die Bereiche Finance & Control-
ling und Revision mit prozessunabhéngigen Aufgaben befasst.

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

Im Einzelnen sind die Zustindigkeiten wie folgt zugeordnet:

Fur die Risikosteuerung und den Abschluss von Handelsgeschiften im Sinne der MaRisk ist der Bereich Treasury zustindig. Treasury
betreibt das Aktiv-Passiv-Management und steuert die Marktpreis- und Liquiditatsrisiken der Bank. Dartiber hinaus haben wir ein As-
set-Liability Committee (ALCO) eingerichtet, das Strategien fiir die Aktiv-Passiv-Steuerung der Bank entwickelt und Vorschlige zur
Umsetzung dieser Strategien erarbeitet. Das ALCO tagt mindestens monatlich und ist mit dem CFO und CRO sowie weiteren vom
Vorstand benannten Mitgliedern besetzt.

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

Der Bereich Risk Controlling ist fiir die Identifizierung, Quantifizierung und Uberwachung der Marktpreis-, Liquiditéits- und Adressen-
ausfallrisiken aus Handelsgeschiften zustdndig. Dartiber hinaus stellt das Risk Controlling eine zeitnahe und unabhéngige Risikobe-
richterstattung an das Management sicher.

Anforderungen an die Prozesse

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

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

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

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

Kreditausfallrisiken
Definition

Unter Kreditausfallrisiko verstehen wir die Gefahr eines Verlusts, der dadurch entsteht, dass sich die Bonitit eines Geschiftspartners
verschlechtert, er seinen vertraglichen Verpflichtungen nicht nachkommt, eine Sicherheit an Wert verliert oder ein Risiko bei der Ver-
wertung einer gestellten Sicherheit entsteht. Adressenausfallrisiken konnen sowohl bei Kreditgeschiften als auch bei Handelsgeschif-
ten entstehen. Adressenausfallrisiken aus Handelsgeschiften treten in der Form des Kontrahentenrisikos und des Emittentenrisikos
auf. Zu den Adressenausfallrisiken rechnen wir ebenfalls das Landerrisiko sowie das Risko aus NPL-Bestidnden.

Kreditrisikostrategie

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

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

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

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

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

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

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

Vor dem Hintergrund der geopolitischen und makro6konomischen Unsicherheiten liegt ein besonderes Augenmerk auf den volks-
wirtschaftlichen Prognosen. Bei der fortlaufenden Uberpriifung orientieren wir uns auch an den Projektionen der EZB ergiinzend zu
unseren Ublichen Datenprovidern.

Zur Messung, Steuerung und Uberwachung der Konzentrations- und Diversifikationseffekte fiir das Ausfallrisiko auf Portfolioebene
nutzen wir ein Kreditportfoliomodell. Dieses wird zur operativen Steuerung um Limits auf Einzel- und Subportfolioebene erginzt.
Separate Modelle werden zur Messung der Migrationsrisiken und Verwertungsrisiken im NPL-Portfolio genutzt. Bei allen Modellen
wird das Verlustpotenzial mit einem Konfidenzniveau von 99,9 % und einem Risikohorizont von einem Jahr bestimmt. Auf Basis
dieser Instrumente werden die Entscheidungstrager der Bank regelmaRig tber die Entwicklung und den Risikogehalt des Immobilien-
finanzierungsgeschifts und des Geschidfts mit Finanzinstituten informiert. Durch die Nutzung entsprechender Modelle konnen insbe-
sondere auch Rating-Anderungen und Korrelationseffekte in die Beurteilung der Risikokonzentrationen einbezogen werden.

Bilanzielles und auBerbilanzielles Geschaft (Bruttobuchwerte)

nach Rating-Verfahren, Mrd. € 31.12.2024 | 31.12.2023
Nicht rating-pflichtiges Nicht rating-pflichtiges
Forderungen an Staaten Geschéft* 0,1 Mrd. € Forderungen an Staaten Geschaft* 0,2 Mrd. €
und Kommunen 4,7 Mrd. € und Kommunen 4,5 Mrd. €

Forderungen Forderungen

an Finanzinstitute an Finanzinstitute

5,6 Mrd. € 6,0 Mrd. €
Rating-pflichtiges Rating-pflichtiges
gewerbliches gewerbliches
Immobilienfinanzie- Immobilienfinanzie-
rungsgeschaft rungsgeschaft
33,7 Mrd. € 33,1 Mrd. €

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

In den folgenden Tabellen werden die Bruttobuchwerte von bilanziellem und auRerbilanziellem Kredit-, Geld- und Kapitalmarktge-
schift nach Rating-Klassen und Risikovorsorgestufen (Stages) in Ubereinstimmung mit dem Kreditrisikomanagement auf Gruppen-
ebene dargestellt. Die Darstellung erfolgt gemafd internen Ausfallrisiko-Rating-Klassen der Aareal Bank Gruppe. Die Ausfalldefinition
richtet sich nach der flr die Steuerung relevanten Ausfalldefinition gemafd Art. 178 CRR.

Bilanzielles rating-pflichtiges gewerbliches Immobilienfinanzierungsgeschaft

31.12.2024 31.12.2023

Stage 1 Stage 2 Stage 3 fvpl? Gesamt Stage 1 Stage 2 Stage 3 fvpl? Gesamt
Mio. €
Klasse 1 ° = = = - - - - - -
Klasse 2 ° = = = - 50 - - - 50
Klasse 3 297 18 - - 315 48 - - - 48
Klasse 4 492 - - - 492 734 - - - 734
Klasse 5 3.087 115 - 41 3.243 3.359 19 - 18 3.396
Klasse 6 3.291 5 - 73 3.369 4.249 - - 68 4.317
Klasse 7 7.695 403 - - 8.098 6.268 79 - 5 6.352
Klasse 8 5.886 656 27 34 6.603 4.393 912 - 32 5.337
Klasse 9 4.484 1.332 - 6 5.822 4.254 2.551 - - 6.805
Klasse 10 778 1.079 - 26 1.883 1.378 794 - 23 2.195
Klasse 11 91 460 - - 551 234 372 - - 606
Klasse 12 - 383 - - 383 - 188 - - 188
Klasse 13-15 - 630 - 103 733 - 426 - - 426
Ausgefallen - - 1.088 98 1.186 - - 1.468 109 1.577
Gesamt 26.101 5.081 1.115 381 32.678 24.967 5.341 1.468 255 32.031

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



Jahresabschluss und Lagebericht 2024 Aareal Bank AG Lagebericht 30

AuBerbilanzielles rating-pflichtiges gewerbliches Immobilienfinanzierungsgeschaft

31.12.2024 31.12.2023

Stage 1 Stage 2 Stage 3 fvpl" Gesamt Stage 1 Stage 2 Stage 3 fvpl? Gesamt
Mio. €
Klasse 1-3 2 = = = 2 1 - - - 1
Klasse 4 27 = = = 27 7 - - - 7
Klasse 5 35 = = = 35 13 - - - 13
Klasse 6 33 = = = 33 134 - - - 134
Klasse 7 196 - - - 196 151 - - - 151
Klasse 8 127 3 - - 130 167 21 - - 188
Klasse 9 199 64 - - 263 205 102 - - 307
Klasse 10 83 62 - 2 147 122 - - 3 125
Klasse 11 3 8 - - 11 100 49 - - 149
Klasse 12-15 - 74 - - 74 - 3 - - 3
Ausgefallen - - 48 42 90 - - 10 - 10
Gesamt 705 211 48 44 1.008 900 175 10 3 1.088

" fvpl = fair value through profit or loss (Bewertung zum beizulegenden Zeitwert nach IFRS); Kreditzusagen fiir zur Syndizierung vorgesehene Darlehensteile

Bilanzielle Forderungen an Finanzinstitute

31.12.2024 31.12.2023

Stage 1 Stage 2 Stage 3 fvpl" Gesamt Stage 1 Stage 2 Stage 3 fvpl) Gesamt
Mio. €
Klasse 1 738 = = = 738 478 - - - 478
Klasse 2 145 - - - 145 418 - - - 418
Klasse 3 393 - - - 393 281 - - - 281
Klasse 4 974 - - - 974 2.579 - - - 2.579
Klasse 5 144 - - - 144 55 - - - 55
Klasse 6 429 = = = 429 281 - - - 281
Klasse 7 1.843 - - - 1.843 1141 - - - 1.141
Klasse 8 668 - - - 668 593 - - - 593
Klasse 9 176 = = = 176 87 - - - 87
Klasse 10 14 35 - - 49 30 8 - - 38
Klasse 11-18 - - - - - - - - - -
Ausgefallen = - - - - - - - - -
Gesamt 5.524 35 - - 5.559 5.943 8 - - 5.951

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

31.12.2024 31.12.2023

Stage 1 Stage 2 Stage 3 fvpl" Gesamt Stage 1 Stage 2 Stage 3 fvpl? Gesamt
Mio. €
Klasse 1 1.649 - - - 1.649 1.887 - - - 1.887
Klasse 2 1.114 - - - 1.114 1.317 - - - 1.317
Klasse 3 860 - - - 860 451 146 - - 597
Klasse 4 417 = = = 417 40 - - - 40
Klasse 5 93 = = = 93 12 - - - 12
Klasse 6 548 - - - 548 112 - - - 112
Klasse 7 1 = = = 1 24 - - - 24
Klasse 8 = = = = - 550 - - - 550
Klasse 9 - - - - - - - - - -
Klasse 10-20 ° = - - - - - - - -
Ausgefallen - - - - - - - - - -
Gesamt 4.682 - - - 4.682 4.393 146 - - 4.539

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

Die monatliche Berichterstattung enthilt die wesentlichen Aspekte der Kreditrisiken inklusive Detailinformationen zur Entwicklung des
Kreditportfolios, z.B. nach Landern, Objekt- und Produktarten, Risikoklassen und Sicherheitenkategorien. Dies erfolgt unter besonderer
Beriicksichtigung von Risikokonzentrationen.

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

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

Zusammenfassend ist festzuhalten, dass die eingesetzten Instrumente und Verfahren uns auch im Berichtszeitraum in die Lage ver-
setzt haben, bei Bedarf moglichst zeitnah geeignete Mal3nahmen zur Risikosteuerung bzw. -minderung einzuleiten.

Kreditrisikominderung

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

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

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

Als weitere Standardsicherheit werden durch die Bank Gewihrleistungen (Biirgschaften/Garantien) und finanzielle Sicherheiten
(Wertpapiere, Auszahlungsanspriiche etc.) akzeptiert. Der Sicherheitenwert einer hereingenommenen Biirgschaft/Garantie bestimmt
sich nach der Bonitit des Burgen/Garanten. Die Bank differenziert an dieser Stelle zwischen ,Kreditinstituten/der 6ffentlichen Hand*
und ,Sonstigen Burgen®. Bei finanziellen Sicherheiten wird in Abhédngigkeit der Sicherheitenart ein Sicherheitenwert bestimmt. Gene-
rell werden bei der Bewertung von Gewihrleistungen und finanziellen Sicherheiten Sicherheitsabschldge in Anrechnung gebracht.

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

Kreditrisikominderung von Handelsgeschaften

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Landerrisiken

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

In der folgenden Grafik sind aus Landerrisikosicht die Linder-Exposure (Forderungen und auBBerbilanzielle Verpflichtungen) im inter-
nationalen Geschidft zum Jahresende dargestellt. Die Zuordnung der Lander-Exposure richtet sich fiir das Immobilienkreditgeschaft
nach der Belegenheit der als Sicherheit dienenden Immobilie. Falls eine Forderung nicht durch eine Immobilie besichert wird, erfolgt
die Zuordnung tber das Sitzland des Kreditnehmers. Sowohl das Immobilienkreditgeschift als auch die Aktivitaten der Treasury
schlagen sich hier nieder.
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Anteil LAnder-Exposure im internationalen Geschéft
in %

Australien 2,2 % .
Osterreich 2,2 %
Finnland 2,4 %

Supranational 2,1 %
Schweden 2,8 % \ \

Kanada 3,5 %

USA 22,1%

Italien 5,0 %

31.12.2024 | 31.12.2023

Finnland 2,2 %
Supranational 2,1 %

\ Belgien 2,0 %

USA 23,9%

Osterreich 2,2%
Australien 3,0 %

Schweden 3,2 %

ltalien 4,2 %

Kanada 4,2 %
Spanien 5,6 %

Niederlande 5,8 % ‘
Polen 7,2 % '.'

Sonstige 8,5 %

Spanien 5,7 %

Niederlande 5,7 %

Polen 6,3 % l.'

Sonstige 6,8 %

GroBbritannien 17,8 % GroBbritannien 15,8 %

Frankreich 12,8 % Frankreich 12,5 %

Zinsdnderungsrisiken im Anlagebuch
Definition

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

Im Detail beinhaltet dies in der Aareal Bank:

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

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

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

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

Risikomessung und -iiberwachung

Die fur Treasury und die Risikoliberwachung zustindigen Vorstandsmitglieder werden téglich durch Risk Controlling tber die Risi-
koposition und die barwertigen Auswirkungen aus dem Eingehen von Zinsinderungsrisiken im Anlagebuch unterrichtet (Economic-
Value-of-Equity-Sicht). Dies wird monatlich erginzt um einen Ausweis moglicher Planabweichungen der Ertrige beim Eintreten ad-
verser Zinsszenarien (Earning-Sicht). Die fur die Messung potenzieller Planabweichungen zugrunde gelegten Zinsszenarien umfassen
schockartige Zinserh6hung und -senkung sowie zeitabhingige Erhéhungen und Senkungen der dem geplanten Zinsertrag zugrunde
gelegten Zinsprognose.

Das barwertige VaR-Konzept hat sich als die wesentliche Methode zur Messung der 6konomischen Zinsanderungsrisiken im Anlage-
buch etabliert. Der VaR quantifiziert das Risiko als Verlust, der innerhalb eines bestimmten Zeitraums mit einer vorgegebenen Wahr-

scheinlichkeit nicht tberschritten wird.

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

Die VaR-Berechnung basiert naturgemdR auf Annahmen tber die zukiinftige Entwicklung der Geschifte und der damit verbundenen
Cashflows. Zu den zentralen Annahmen zéhlt die Berticksichtigung von Sichteinlagen und Kiindigungsgeldern, die wir tiber ein geeig-
netes Replikationsportfolio tiber einen Zeitraum von bis zu 10 Jahren, im Durchschnitt 2,1 Jahre, in die Berechnung einbeziehen. Den
Vorgaben gemil den EBA-Leitlinien zur Steuerung des Zinsidnderungsrisikos bei Geschiften des Anlagebuchs (EBA/GL/2022/14)
folgend, werden GroRkundeneinlagen von Finanzkunden von der Modellierung ausgeschlossen.

Kreditgeschifte werden mit ihrer Zinsbindungsfrist (Festzinsgeschifte) bzw. mit dem Zeitraum der erwarteten Laufzeit (variable Ge-
schifte) berticksichtigt. Das Eigenkapital des Aareal Bank Konzerns flie3t nicht als separate Passivposition risikomindernd in die VaR-
Berechnung ein. Dies fuhrt tendenziell zu einem erhéhten VaR-Ausweis.

Ergidnzend hierzu und in Einklang mit den EBA-Leitlinien zur Steuerung des Zinsdnderungsrisikos bei Geschiften des Anlagebuchs
(EBA/GL/2022/14) wird die Verinderung des Nettozinsertrags in den relevanten Zinsschockszenarien ermittelt. Der Nettozinsertrag
stellt die Differenz aus den Zinsertragen und Zinsaufwénden aller zinstragenden Aktiva und Passiva des Bankbuchs einschlief3lich
Derivate und auf3erbilanzieller Positionen nach IFRS dar. Im Unterschied zur barwertigen Sicht enthdlt der Nettozinsertrag nicht nur
die Ergebnisbeitrige des modellierten Bestandsgeschifts zum Planungs- bzw. Forecast-Stichtag, sondern zusétzlich die Ertrdge und
Aufwinde aus geplantem Neugeschift und Prolongationen. Die Verdnderungen basieren im Wesentlichen auf der unterschiedlichen
Entwicklung der Forward-Zinsen vor und nach Zinsschock und den jeweils hieraus resultierenden, modellierten Auswirkungen auf
das Kundenverhalten.

Zinssensitivitat

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

Barwertige Auswirkung gemaB Zinsschock

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

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

31.12.2024 31.12.2023

bei -200 BP bei +200 BP bei -200 BP bei +200 BP
Mio. €
EUR -12 25 -43 40
GBP 3 0 12 -18
usD 34 -49 36 -45
Sonstige 7 -7 8 -8
Gesamt 32 -31 13 -31

Verhiltnis zu regulatorischen Eigenmitteln nach
Basel Il (%) 0,9 0,8 0,4 1,0
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Dartiber hinaus werden fir sechs Frihwarnindikatoren, unter Anwendung der vorgegebenen Szenarien, die Barwertinderungen ermit-
telt und im Verhiltnis zum Kernkapital aufgefihrt. Das Verhdltnis des Gesamtergebnisses zu dem Kernkapital nach Basel Il der Aareal
Bank Gruppe liegt deutlich unter der vorgesehenen Grenze von 15 %.

Mio. €
Parallele Zinserhdhung -32 -35
Zinskoeffizient bei paralleler Zinserhdhung (%) 1,1 1,2
Parallele Zinssenkung - 18
Zinskoeffizient bei paralleler Zinssenkung (%) ° 0,6
Versteilung der Zinskurve -1 -2
Zinskoeffizient bei Versteilung der Zinskurve (%) ° 0,1
Verflachung der Zinskurve -21 -13
Zinskoeffizient bei Verflachung der Zinskurve (%) 0,7 0,4
Kurzfristschock — aufwarts -36 -32
Zinskoeffizient bei Kurzfristschock aufwarts (%) 1,2 1,1
Kurzfristschock — abwarts ° 1
Zinskoeffizient bei Kurzfristschock abwarts (%) 0,0 0,0
Kernkapital nach Basel Il 3.037 2.961

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

Pensionsrisiken

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

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

Die Steuerung der Pensionsrisiken erfolgt direkt durch das Asset-Liability Committee (ALCO). Hierzu hat das ALCO auch die Funk-
tion des Anlageausschusses des Planvermogens ibernommen. Die Pensionsverpflichtungen und Planvermogen werden regelmiRig
einer Risikotberpriifung und -bewertung unterzogen.

Marktrisiken

Definition

Unter Marktrisiken (Market Risk) verstehen wir allgemein die Gefahr, aufgrund der Verinderung von Marktparametern Verluste zu
erleiden. Unter Market Risk werden diejenigen Marktrisiken zusammengefasst, die nicht dem IRRBB zugewiesen werden. Insbeson-

dere schlief3t es damit auch jede Art von Spread-Risiken zinssensitiver Instrumente des Anlagebuchs mit ein, welche weder dem
Zinsanderungsrisiko im Anlagebuch noch dem Kreditrisiko angehdoren.
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Im Detail beinhaltet dies in der Aareal Bank:

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

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

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

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

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

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

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

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

Das auch fiir das Anlagebuch berticksichtigte Credit Spread Risk (CSRBB — credit spread risk in the banking book) ist damit dem
Market Risk zugeordnet. Seit 3 1. Dezember 2023 gelten hierfiir die Vorgaben der neuen Leitlinien zur Steuerung von Zinsdnde-
rungsrisiken und Kredit-Spread-Risiken bei Geschiften des Anlagebuchs der europiischen Bankenaufsicht (EBA/GL/2022/14). Im
Zuge der Umsetzung dieser neuen Leitlinien wurde die Berechnung der Kredit-Spread-Risiken tiberpriift und angepasst. Eine wesent-
liche Anpassung war hierbei die Berticksichtigung der mit den eigenen Benchmark-Emissionen einhergehenden Sensitivitdten bzgl.
passender Pfandbrief- und Senior-Unsecured-Spreads in den Risikokennzahlen.

Risikomessung und -iiberwachung

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

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

Die Bestimmung der aggregierten VaR-Kennzahl fuir Marktrisiken erfolgt mittels des Varianz-Kovarianz-Ansatzes (Delta-Normal-Me-
thode). Unter Beriicksichtigung der Korrelation zwischen den einzelnen Risikoarten wird der VaR-Wert tiglich fiir den Konzern be-
stimmt. Hierbei werden die im VaR-Modell verwendeten statistischen Parameter auf Basis eines Inhouse-Datenpools tiber einen Zeit-
raum von mindestens 250 Tagen! ermittelt. Mit einem Konfidenzniveau von 99,9 % wird das Verlustpotenzial bestimmt.

Backtesting

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

" Fur die Credit Spread-Risiken als Subrisikoart wird auf einen historischen Zweijahreszeitraum zuriickgegriffen.
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Das nachfolgend dargestellte Backtesting umfasst alle sich taglich dandernden Risikopositionen der Kategorie Marktrisiken.

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

Barwertentwicklung und 1-Tages-VaR im Jahresverlauf 2024
Mio. € [1 Value at Risk (99,9 %, 1 Tag Haltedauer) B Barwertanderung (1 Tag)
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Operationelle Risiken
Definition

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

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

tationsrisiken, sofern sie ursdchlich aus Operationellen Risiken hervorgehen.

Risikostrategie

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

Far ein holistisches Risikomanagement der operationellen Risiken hat die Aareal Bank eine Governance-Struktur implementiert, wel-
che das Three Lines of Defence-Konzept operationalisiert. Da der Steuerungsansatz grundsitzlich dezentral in den einzelnen Berei-
chen und Tochtergesellschaften organisiert ist, liegt ein groRes Augenmerk auf einer starken ersten Verteidigungslinie (First Line), die
auf Einzelfallebene fir die Risiken verantwortlich zeichnet. Das zentrale OpRisk Controlling, als Teil des Bereichs Non Financial Risks,
Uberwacht als unabhingige 2nd Line of Defence die Téatigkeiten der First Line. Dabei wird die allgemeine zweite Verteidigungslinie
durch verschiedene spezialisierte Uberwachungs- und/oder Expertenfunktionen, welche fiir eine spezifische NFR-Risikoausprigung
Gber eine gesonderte Expertise verfugen, ergidnzt.

Prozessrisiken werden durch das Interne Kontrollsystem (IKS) adressiert. Der Schwerpunkt der Ausgestaltung des gruppenweiten IKS
liegt auf der Mitigation wesentlicher prozessinhdrenter Risiken durch angemessene und wirksame Schliisselkontrollen, die far die
Aareal Bank in einem dezidierten Inventar gesammelt werden.
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Die Verantwortung zur Uberwachung von Compliance-Risiken und Risiken in Verbindung mit Financial Crime liegt im Bereich Non
Financial Risks. Das Compliance-Management-System verfolgt gruppenweit das Ziel, Haftungsrisiken in Form von potenziellen BuRR-
geldern und Geldstrafen fur die Bank bzw. Konzernttchter und ihre Organmitglieder zu vermindern. Dartiber hinaus soll die positive
Reputation der Aareal Bank als integre Unternehmensgruppe gegentiber externen Stakeholdern wie Geschiftspartnern, Kontrahenten
und Investoren erhalten bleiben und weiter gestirkt werden. Zum professionellen sowie bewussten Umgang mit Risiken zu Geldwi-
sche, Terrorismusfinanzierung, Sanktionsversté3en und Fraud dient die Anti-Financial-Crime-Strategie. Diese beinhaltet zu beach-
tende, qualitative Standards (z.B. Auflistung nicht bedienter Geschiftsbereiche und nicht bedienter Branchen), sowie quantitative Key
Risk-Indikatoren (z.B. Schwellenwerte fiir Hochrisikokunden und politisch exponierte Personen) zur Uberwachung des Risikos.

Zur Minderung von Rechtsrisiken werden in der Rechtsabteilung sowie in den dezentralen Rechtseinheiten der Aareal Bank aul3erge-
richtliche und gerichtliche Rechtsstreitigkeiten der Bank tiberwacht, Rechtsfragen mit grundsitzlicher Bedeutung bearbeitet und das
Tagesgeschift rechtlich begleitet. In der Rechtsabteilung laufen sdmtliche Informationen zu gerichtlichen und aufRergerichtlichen
Rechtsstreitigkeiten auf Gruppenebene zusammen. Die dezentralen operativen Rechtseinheiten der Bank sowie die Rechtsabteilungen
der Einzelgesellschaften melden vierteljahrlich und bei Bestehen besonderer Risiken anlassbezogen identifizierte Rechtsrisiken an die
Rechtsabteilung der Aareal Bank. Bei Bedarf findet seitens der Rechtsabteilung der Aareal Bank eine Erdrterung und Abstimmung
konkreter Mallnahmen mit der meldenden Einheit statt. Die Rechtsabteilung berichtet (mindestens) vierteljahrlich sowie in Einzelfil-
len anlassbezogen an den Vorstand. Steuerrisiken der Bank inklusive damit verbundener Rechtsrisiken werden separat durch die
Steuerabteilung der Aareal Bank tiberwacht und gesteuert. Das Tax-Compliance-Management-System reduziert das Risiko hinsicht-
lich steuerrechtlicher Compliance und Betrugsfille aktiv, z.B. durch Vorgabe standardisierter Arbeitsanweisungen und Kontrollen, so-
wohl innerhalb der Steuerabteilung als auch in Schnittstellen zu anderen Bereichen.

Die Uberwachung von Risiken zur Operational Resilience wird im Bereich Information Security & Data Protection gebiindelt. Zur
Minderung des Informationssicherheitsrisikos definiert der Bereich bankweite Vorgaben und initiiert verschiedene Malinahmen, um
das in der Rahmenrichtlinie Informationssicherheit angestrebte Sicherheitsniveau zu erreichen. Hierzu geh6ren u.a. die Sensibilisierung
von internen und externen Mitarbeitern durch entsprechende Schulungen und der Austausch von Informationen zu Cyber-Bedrohun-
gen im Rahmen der Kommunikationskanile zu EZB, BaFin und BSI. Zur Minderung des Outsourcing-Risikos beurteilen die verant-
wortlichen auslagernden Organisationseinheiten in regelmiRigen Abstinden die Leistung des Auslagerungsunternehmens anhand
definierter Kriterien. Die Ergebnisse und Steuerungsmafinahmen werden konsolidiert und an das Management der Bank kommuni-
ziert. Zur Minderung des Geschiftsfortftihrungsrisikos tiber das Business Continuity Management wird die Notfallorganisation defi-
niert. Fr die als zeitkritisch identifizierten Geschiftsprozesse der Bank werden Not- und Krisenfallpline entwickelt und getestet; im
Not- und Krisenfall wird dann die Geschiftsfihrung entlang der Planungen durchgeftihrt.

Risikomessung und -iuberwachung

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

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

e Self-Assessments, durch deren Auswertung dem Management Hinweise fiir eventuelle Risikopotenziale innerhalb der
Organisationshierarchie vermittelt werden konnen;

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

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

e  OpRisk-Indikatoren fir alle Risikoauspragungen, die anhand einer definierten Ampellogik aktuelle Gefihrdungspotenziale
aufzeigen;
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e Durchftihrung von Stresstests auf Basis von hypothetischen und historischen Szenarien sowie Sensitivititsanalysen der
Risikoinventuren als Indikator fiir potenzielle bestandsgefihrdende Entwicklungen.

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

Aus den dargestellten Controlling-Instrumenten erfolgt das regelmifdige Reporting der Risikosituation an das Management der Bank.
Zusammen ergeben diese Instrumente des Managements Operationeller Risiken einen geschlossenen Regelkreis, der aus den Ele-
menten Risikoidentifizierung, -bewertung, -steuerung und Risikokontrolle besteht. Die Verantwortung fir die operative Umsetzung
der MaRnahmen zur Risikominderung liegt bei den Risikoverantwortlichen der Bank. Die Ermittlung der Auslastung der freien Eigen-
mittel fir Operationelle Risiken im Rahmen der Risikotragfahigkeit erfolgt auf Basis des aufsichtsrechtlichen Standardansatzes der
Sédule 1.

Management Operationeller Risiken

Risiko-
identifizierung

Controlling-Instrumente
des Operationellen Risikos

Risiko-
bewertung

Risiko-

Self- Risiko- Schadensfall-
kontrolle

Assessment inventur datenbank
Szenario- OpRisk-
Analysen Indikatoren

Risiko-
steuerung

Fur das Geschiftsjahr 2024 haben sich keine wesentlichen Risikokonzentrationen gezeigt. Risikoereignisse werden fortlaufend in
einer Datenbank erfasst. Die Auswirkungen dieser Risikoereignisse im Berichtsjahr betrugen weniger als 10 % des fur Operationelle
Risiken anzurechnenden regulatorischen Kapitals. Auch die weiteren Instrumente des Operationellen Risikomanagements, d.h. insbe-
sondere die Indikatorentiberwachung, Szenarioanalyse und das Self-Assessment, deuten nicht auf ein hoheres Risikopotenzial hin.

Beteiligungsrisiken
Definition
Unter Beteiligungsrisiko versteht die Aareal Bank die Gefahr von unerwarteten Verlusten, die sich aus dem Verfall des Buchwerts der

Beteiligung oder dem Ausfall von Kreditvergaben an Beteiligungen ergeben kénnen. In das Beteiligungsrisiko eingeschlossen werden
zusétzlich Risiken aus Haftungsverhidltnissen gegentiber den relevanten Konzerngesellschaften.
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Risikomessung und -iiberwachung

Im Beteiligungsrisikomodell werden die nicht aufsichtsrechtlich konsolidierten Beteiligungen in zwei Gruppen unterteilt. Dabei werden
fur die materiellen Beteiligungen die risikodquivalenten Exposures mithilfe der aufsichtsrechtlichen IRB-Formel bestimmt, die auf3er-
dem um eine Komponente fiir Konzentrationsrisiken ergidnzt wurde, fuir den Fall, dass einzelne Beteiligungen aus Gesamtbanksicht
ein erhebliches Konzentrationsrisiko darstellen. Fiir die nicht materiellen Beteiligungen erfolgt dies mittels entsprechender Eigenkapi-
talunterlegung gemif’ einfacher Risikogewichtsmethode der CRR fiir Beteiligungen. Fur die aufsichtsrechtlich konsolidierten Beteili-
gungen werden die Risiken gemifd Durchschauprinzip auf die entsprechenden Aktiva der Beteiligung gemessen.

Die bestehenden Verfahren zur Risikomessung und -tiberwachung werden durch regelméRige Stresstests auf das Beteiligungsportfo-
lio ergdnzt.

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

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

Immobilienrisiken
Definition

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

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

Risikomessung und -iiberwachung

Zur Risikomessung und -tberwachung werden die Immobilienrenditen fuir verschiedene Regionen und Objekttypen tber die verflig-
baren Zeitrdume analysiert. Fur verschiedene Regionen und Objekttypen wird daraus die mogliche Renditeerhhung auf Einjahres-
sicht mit einer Sicherheitswahrscheinlichkeit von 99,9 % ermittelt. Der Risikobeitrag der jeweiligen Immobilie ergibt sich aus der Dif-
ferenz des aktuellen Marktwerts und des um die Renditeerh6hung angepassten Objektwerts.

Dartiber hinaus berticksichtigt das Modell idiosynkratische Schockereignisse fir die einzelnen Objekte, die unabhéngig von allgemei-
nen Marktentwicklungen eintreten konnen.

Der Immobilienbestand erhohte sich zum Bilanzstichtag durch die Ubermnahme von Immobilienobjektgesellschaften aus US-amerika-
nischen Kreditengagements.

Geschifts- und strategische Risiken
Definition

Geschifts- und strategische Risiken sind Risiken, die die Erreichung von Unternehmenszielen moglicherweise gefahrden und welche
beispielsweise aus einer Verdnderung des Wettbewerbsumfelds entstehen oder durch eine nachteilige strategische Positionierung im
makrookonomischen Umfeld resultieren konnen. Wir unterscheiden hier Allokations- und Investitionsrisiken. Als Allokationsrisiko

wird eine Abweichung des operationalen Ergebnisses durch niedrigere als erwartete Einnahmen durch das allokierte Kapital verstan-
den, welche nicht durch eine Reduktion der Kosten bzw. des Verwaltungsaufwands kompensiert werden kann. Das Investitionsrisiko
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ist das Risiko, dass eine Abweichung des operationalen Ergebnisses durch Ergebnisse aus Tétigkeiten oder Investitionen in alternative
Geschiftsfelder in gleicher oder dhnlicher Hohe nicht kompensiert werden kann.

Risikomessung und -iiberwachung

Das Allokationsrisiko wird bereits tiber unterschiedliche Planungsszenarien abgedeckt und in den Risikodeckungsmassen bertick-
sichtigt.

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

Liquiditatsrisiken
Definition

Liquiditétsrisiko bezeichnet im engeren Sinne das Risiko, Zahlungsverpflichtungen nicht vollstindig oder zeitgerecht erfiillen zu kén-
nen. Das Liquiditatsrisikomanagement des Aareal Bank Konzerns soll sicherstellen, dass zukiinftigen Zahlungsverpflichtungen jeder-
zeit ausreichende liquide Mittel gegeniiberstehen. Dabei ist das Risikomanagement so ausgestaltet, dass nicht nur das Liquidititsrisiko
im engeren Sinne (Zahlungsunfihigkeitsrisiko) einbezogen wird, sondern auch das Marktliquiditdts- und Refinanzierungsrisiko ein-
schlieBlich des Kostenaspekts, der als Teil des IRRBB gemessen und dort entsprechend limitiert wird. Alle Elemente sind in einen
tbergreifenden ILAAP integriert, in dem sowohl die normativen als auch die 6konomischen Liquidititsrisiken abgebildet sind. Im
Rahmen der Konzernplanung erfolgt neben der Betrachtung der ICAAP-Risikokennzahlen auch die Betrachtung der ILAAP-Risiko-
kennzahlen auf einem Drei-Jahres-Horizont.

Risikomessung und -liberwachung

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

Cashflow Forecast

Zur Bereitstellung von Liquidititsrisikoinformationen haben wir ein Cashflow-bezogenes Reporting-Instrument (Cashflow Forecast)
entwickelt. Dieses verfolgt Cashflows aller bilanzieller Positionen sowie solcher von Derivaten auf taglicher Basis tiber eine Zeit-
spanne von zehn Jahren. Hiermit kann die kurzfristige Liquiditdtsposition, getrennt nach Wiahrung und Produkt, bewertet werden.

Die strategische Liquiditdt wird auf der Basis dieses zehnjdhrigen Cashflow-Profils beurteilt. Das Cashflow-Profil von Produkten ohne
festgelegte vertragliche Laufzeit modellieren wir zur Erfassung ihres erwarteten Verhaltens mithilfe statistischer Methoden.

Liquiditatsablaufbilanz

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

Stresstests

AuRerdem verwenden wir Stresstests und Szenarioanalysen zur Untersuchung des Einflusses von plotzlich auftretenden Stressereig-
nissen auf unsere Liquiditdtsposition. Die verschiedenen standardisierten Szenarien, welche historische, idiosynkratische, marktweite
und kombinierte Szenarien beinhalten, werden auf der Basis der Liquidititsablaufbilanz ausgewertet.
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Als bedeutsamstes Szenario aus unserer Sicht erweist sich das Szenario ,,Abzug der wohnungswirtschaftlichen Einlagen®. Auch bei
diesem Stressszenario reicht der Liquiditdtsvorrat aus, den unter Stressbedingungen erwarteten Liquidititsbedarf zu decken.

Time to llliquidity

Zur Sicherstellung einer angemessenen Liquiditdtsausstattung tiber den von der Liquiditdtsablaufbilanz (LAB) betrachteten Zeitraum
von drei Monaten hinaus verwenden wir als Messinstrument die Time to Illiquidity. Hierfir wurde ein Liquiditatsablauf entwickelt, der
den entstehenden Liquiditdtsbedarf dem Liquiditdtsvorrat tGiber einen Zeitraum von einem Jahr gegentbergestellt. Die Time to llliqui-
dity (Ttl) bezeichnet die verbleibende Zeit in Tagen, fiir die auch unter ungiinstigen Umstanden eine ausreichende Zahlungsfihigkeit
als gewihrleistet erachtet werden kann. Das heil3t, fir diesen Zeitraum tbersteigt der Liquiditatsbedarf inklusive Sicherheitsaufschli-
gen fur adverse zukiinftige Ereignisse nicht den Liquiditatsvorrat. Die Grundlage der Berechnung bilden die vertraglichen Cashflows
und die Methodik der kurzfristigen Risikobetrachtung (LAB) sowie die Portfolioentwicklung des aktuellen Plan-Szenarios.

Die nachfolgende Grafik stellt die geplante Entwicklung des Liquidititsvorrats sowie den kumulierten Liquiditidtsbedarf unter Bertick-
sichtigung der geplanten Portfolioentwicklung und inklusive der Sicherheitsaufschlige fur adverse zukanftige Ereignisse bis Ende
2025 dar. Aus der Darstellung ist ersichtlich, dass der Liquiditatsbedarf den Liquiditdtsvorrat auch unter ungiinstigen Bedingungen zu
keinem Zeitpunkt Gbersteigt.
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Im Ubrigen verweisen wir auf die Ausfithrungen zur Liquidititsausstattung im Kapitel ,Finanzlage®.

Refinanzierungsprofil

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

Konzentrationslimits

Neben der reinen Messung von Risikozahlen tiberwachen wir zusitzlich die Konzentrationen der liquiden Assets sowie des Fundings.
Fur beide Grofien bestimmen wir den prozentualen Anteil der zehn grof3ten Kontrahenten bzw. Positionen im Verhiltnis zu dem
Gesamtbestand.

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

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

NSFR-Forecast

Der NSFR-Forecast ist ein weiterer wichtiger Bestandteil unseres Liquidititsmanagements. Hierbei handelt es sich um eine Vorschau
auf die Net Stable Funding Ratio tiber einen Zeitraum von bis zu drei Jahren. Mit diesem Messinstrument konnen wir die regulatori-
sche Liquiditdtskennziffer Net Stable Funding Ratio fiir zukiinftige Zeitpunkte prognostizieren und so eventuell bestehende Liquidi-

tatslicken bzw. Liquiditdtsreserven hinsichtlich der NSFR bereits friihzeitig identifizieren.

Long Term LAB

Die Long Term LAB ist eine Vorschau auf die 6konomische Perspektive und ermoglicht einen Ausblick auf die Liquidititsablaufbilanz
(Liquiditatsrisikomodell) tber einen Zeitraum von bis zu drei Jahren. In dieser werden fiir verschiedene Szenarien zu verschiedenen
zukunftigen Zeitpunkten der erwartete Bedarf und Vorrat gegentibergestellt und so fiir das jeweilige Szenario eventuell bestehende
zukunftige Liquiditatsliicken bzw. Liquiditdtsreserven hinsichtlich der Liquiditdtsablaufbilanz identifiziert.

Rechnungslegungsbezogenes IKS und RMS

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

Das Interne Kontroll- und Risikomanagementsystem im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess umfasst Grundsdtze, Verfahren
und MaRnahmen zur Sicherung der Wirksamkeit und Wirtschaftlichkeit der internen und externen Rechnungslegung im Einklang mit
den geltenden Rechtsregeln. Zu den Aufgaben des rechnungslegungsbezogenen Internen Kontrollsystems zdhlen in erster Linie die
Sicherstellung einer ordnungsgemifien Geschiftstitigkeit, die Gewahrleistung einer ordnungsgemaf3en internen und externen Rech-
nungslegung sowie die Sicherstellung der Einhaltung der diesbezglich ftr das Unternehmen maRgeblichen gesetzlichen und rechtli-
chen Vorschriften.

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

Organisation des rechnungslegungsbezogenen IKS und RMS

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

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

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

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

Dariiber hinaus hat die Interne Revision eine prozessunabhiingige Uberwachungsfunktion. Sie ist dem Vorstand unmittelbar unter-
stellt und erbringt Priifungs- und Beratungsdienstleistungen, die darauf ausgerichtet sind, die Geschiftsprozesse der Aareal Bank hin-
sichtlich Ordnungsmafigkeit, Sicherheit und Wirtschaftlichkeit zu optimieren. Sie unterstiitzt den Vorstand, indem sie die Wirksamkeit
und Angemessenheit des prozessabhidngigen Internen Kontrollsystems und des Risikomanagementsystems im Allgemeinen bewertet.
Gegebenenfalls aufgedeckte Schwichen in der Identifizierung, Bewertung und Reduzierung von Risiken werden berichtet und im
Rahmen konkreter MalRnahmenpline abgearbeitet.

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

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

Der Vorstand beurteilt regelmiBig die Angemessenheit und Wirksamkeit des IKS und RMS. Diese Beurteilung basiert primdr auf dem
Ergebnis des halbjihrlichen IKS-Berichts sowie der monatlichen Risikoberichterstattung. Dies gibt dem Vorstand einen Uberblick tiber
die wesentlichen Elemente des IKS und RMS der Aareal Bank Gruppe. Im Rahmen der Berichterstattung erhilt der Vorstand so eine
Zusammenfassung tiber die Aktivititen zur Uberpriifung der Angemessenheit und Wirksamkeit des IKS und RMS sowie Auffilligkei-
ten, die im Rahmen dieser Aktivititen identifiziert wurden. Die im IKS-Bericht und der Risikoberichterstattung enthaltenen Informatio-
nen werden auch dem Aufsichtsrat der Aareal Bank AG als Berichterstattung tiber die Wirksamkeit des IKS und RMS vorgelegt. Die
Beurteilung des IKS basiert auf den Einschdtzungen der dezentralen IKS-Verantwortlichen, die insb. interne und externe Priifergeb-
nisse einbeziehen. Basierend darauf liegt dem Vorstand kein Hinweis vor, dass das IKS oder RMS zum 3 1. Dezember 2024 in ihrer
jeweiligen Gesamtheit nicht angemessen oder nicht wirksam sind.

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

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

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

Far Aktivitdten und Prozesse existieren verschiedene Richtlinien, die in der schriftlich fixierten Ordnung der Aareal Bank geregelt und
fur alle betroffenen Mitarbeiter einsehbar sind. Es existieren Vorgaben zur Datenerfassung und -kontrolle sowie zur Archivierung, die
generell von allen buchenden Bereichen der Aareal Bank zu beachten sind. Ergebnisse werden, soweit notwendig, bereichs- oder
gesellschaftstibergreifend abgestimmt. Einheitliche Bilanzierungs- und Bewertungsverfahren werden durch konzernweit giiltige Richtli-
nien gewdhrleistet. Die Vorgaben dieser Konzernrichtlinien konkretisieren gesetzliche Bestimmungen und werden laufend an aktuelle
Standards angepasst. Die angewandten Bewertungsverfahren sowie die zugrunde liegenden Parameter werden regelmiRig kontrolliert
und soweit erforderlich angepasst.

Dartiber hinaus fasst das Risikohandbuch der Bank die wesentlichen Elemente des Risikomanagementsystems der Aareal Bank
Gruppe zusammen. Insbesondere werden darin die organisatorischen Abldufe sowie die Methoden und Instrumente des Risikomana-
gements erldutert. Insofern verweisen wir auch auf unsere Ausftihrungen im Risikobericht.

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

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

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

Das Interne Kontroll- und Risikomanagementsystem im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess basiert ablauforganisatorisch auf
einer weitgehenden Standardisierung von Prozessen und Software. Im Aareal Bank Konzern kommt neben Standard-Software auch
Individual-Software zum Einsatz. Die Konsolidierungs-Software unterstiitzt technisch die Abstimmung der konzerninternen Beziehun-
gen in einem klar geregelten Prozess. Die Daten der einbezogenen Einheiten werden in einem einheitlichen standardisierten Konten-
plan gemeldet. Die rechnungslegungsbezogene IT-Systemlandschaft des Konzerns ist so gestaltet, dass die wesentlichen technischen
bzw. prozessualen Programmschritte der eingesetzten Anwendungen neben der manuellen Kontrolle eine programminterne techni-
sche Plausibilititsprifung durchlaufen. Die Kontrollen in Bezug auf die Verarbeitung durch IT-Systeme werden ebenfalls prozessinte-
griert und prozessunabhingig durchgefiihrt. Prozessintegrierte Kontrollen umfassen beispielsweise die Durchsicht von Fehler- und
Ausnahmeberichten oder die regelmifiige Analyse der internen Dienstleistungsqualitit. Prozessunabhdngig erfolgen IT-Prifungen
durch die Interne Revision.
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Daten und EDV-Systeme sind vor unbefugten Zugriffen geschuitzt. Es existiert ein differenziertes Zugriffsberechtigungskonzept fur die
Systeme des Finanz- und Rechnungswesens, das vor Manipulation schiitzt. Die Zugriffsberechtigungen werden nach internen Krite-
rien an die verantwortlichen Mitarbeiter vergeben, regelmiRig Uberprift und gegebenenfalls angepasst.

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

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

Prognose- und Chancenbericht

Die Aareal Bank AG ist die Obergesellschaft der Aareal Bank Gruppe. Mit einer Vielzahl von Konzerngesellschaften hat die Aareal
Bank AG Ergebnisabfuhrungsvertrage bzw. Beherrschungs- und Gewinnabftihrungsvertrage abgeschlossen. Die voraussichtlichen Ent-
wicklungen dieser Gesellschaften spiegeln sich damit in der Aareal Bank AG wider. Dartiber hinaus wird die Refinanzierung der
Aareal Bank Gruppe zentral durch die Aareal Bank AG gesteuert. Vor diesem Hintergrund erfolgt die Prognose der Branchen- und
Geschiftsentwicklung sowie die Darstellung der Chancen auf Gruppenebene und in den Segmenten.

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die Konjunktur, die Finanzmirkte und die Gewerbeimmobilienmérkte sind einer Reihe von Risiken ausgesetzt. Der wirtschaftliche
Ausblick im Jahr 2025 hingt mafigeblich vom Wachstumskurs der USA und Chinas ab: Donald Trumps zweite Amtszeit als Prisi-
dent der USA konnte gro3e Auswirkungen auf den Handel und die Migration haben, wihrend der Abschwung in China auf Volks-
wirtschaften rund um den Globus tbergreifen konnte. Zusétzlich steht zu beftirchten, dass geopolitische Spannungen und Konflikte
auch im Jahr 2025 anhalten, die weitreichende Auswirkungen auf Wirtschaft und Politik haben. Des Weiteren bleiben die Risiken aus
den Folgen vergangener geldpolitischer Straffungen, der Staatsverschuldung, politischer Instabilitdt und der globalen Erwdrmung
Hauptthemen.

Wihrend seiner zweiten Amtszeit konnte Donald Trump seine Amtsbefugnisse nutzen, um die Migration in die USA zu verringern
und hohere Zolle gegen China, Europa und andere Handelspartner zu verhdngen. Der Kongress unter der Fihrung der Republikaner
wird wahrscheinlich an Steuersenkungen festhalten und hohere Ausgaben beschlieRen. Kurzfristig konnte sich die US-Wirtschaft auf-
grund einer gelockerten Fiskalpolitik starken. Allerdings konnten gezielte Zo6lle der USA und die anschlieRenden Vergeltungsmafinah-
men der betroffenen Lander zu einem globalen Handelskrieg fiihren, der die Weltwirtschaft im Laufe der Zeit erheblich belasten
konnte, da der Handel ab- und der Preisdruck zunimmt. Eine verringerte Einwanderung wiirde das fur ein nachhaltiges Wirtschafts-
wachstum erforderliche Arbeitskrifteangebot belasten.

Geopolitische Konflikte wie der andauernde Russland-Ukraine-Krieg oder der Krieg zwischen Israel und der Hamas stellen ebenfalls

erhebliche Risiken fiir die Weltwirtschaft dar. Diese Konflikte konnen tiber verschiedene Kandle das wirtschaftliche Wachstum negativ
beeinflussen. Sie fiihren zu drastischen Verlusten an Menschenleben, der Zerstérung von Kapital und Infrastruktur sowie zu Unterbre-
chungen in den Lieferketten, die Engpésse bei Nahrungsmitteln und Energie zur Folge haben. Dartiber hinaus beeintrichtigen sie das
Vertrauen von Investoren. Neben bewaffneten Konflikten haben zunehmende Spannungen im Handel und in der politischen Feindse-
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ligkeit zwischen China und westlichen Lidndern sowie Spannungen zwischen China und Taiwan das Potenzial, das globale Wirt-
schaftswachstum zu belasten. Eine weiter gefasste Definition relevanter Risiken umfasst Terrorismus, Cyberangriffe und Sabotage kri-
tischer Infrastrukturen.

Trotz der positiven Entwicklungen in Bezug auf Inflation und Zinssenkungen wichtiger Zentralbanken deutet die nach wie vor er-
hohte Kerninflation — vor allem getrieben durch angespannte Arbeitsméarkte und die deutliche Zunahme von Dienstleistungspreisen —
darauf hin, dass Unternehmen hohere Preise an ihre Kunden weitergeben. Die Auswirkungen der vorangegangenen Straffungsmal3-
nahmen konnten weiterhin gravierend sein und zu einem Anstieg der Renditen an den Anleihemérkten sowie zu negativen Korrektu-
ren an den Aktien- und Immobilienmarkten fiihren. Auch kénnten in der Liquiditdt begrenzte Refinanzierungsmarkte erheblichen
Druck auf Finanzinstitute austiben und in Verbindung mit Unsicherheiten tber die Wirtschaftsdynamik die Kreditvergabetitigkeit von
Banken einschridnken. Des Weiteren stellt die Entscheidung der EZB, die Verzinsung der Mindestreserven auf O % festzusetzen, zu-
sammen mit der Erh6hung der regulatorischen Anforderungen, eine Belastung fiir die Rentabilitidt von Banken dar. Dies wiirde durch
die Moglichkeit einer Anhebung der Mindestreservesitze, die in einzelnen nationalen Zentralbanken des Eurosystems diskutiert wird,
noch verschirft.

Ein weiteres Risiko besteht darin, dass die Staatsverschuldung und die Anleiherenditen in vielen Volkswirtschaften aufgrund der um-
fangreichen fiskalischen UnterstiitzungsmalRnahmen wihrend der Covid-19-Pandemie, aber auch infolge der wirtschaftlichen Ab-
schwichung, Bedenken gegeniiber der Nachhaltigkeit staatlicher Verschuldung sowie politischer Unsicherheiten erheblich gestiegen
sind. Mit dem Auslaufen und der Beendigung von Anleihekaufprogrammen sowie dem Anstieg der Schuldenquote in fortgeschritte-
nen Volkswirtschaften wie den USA und Frankreich, konnten die Risikoaufschldge fiir hochverschuldete Linder erneut ansteigen.
Auch die Verschuldung der Unternehmen ist in vielen fortgeschrittenen Volkswirtschaften vor allem durch die Ausgabe von Anleihen
auf einem hohen Niveau. Sinkende Cashflows und eine drohende Unfahigkeit, Zinszahlungen zu leisten, konnen ein Grund ftr eine
Herabstufung der Bonitét dieser Anleihen sein.

Die politische Abkehr vom europdischen Zusammenhalt stellt 1dngerfristig eine erhebliche Gefahr fiir die EU, aber auch fir Europa als
Ganzes dar. Die mangelnde Koordinierung und Zusammenarbeit in der Migrationsfrage sowie die Verlangsamung des Wirtschafts-
wachstums haben u.a. zu einem Anstieg des Populismus geftihrt und die Wahlerfolge populistischer und teilweise EU-kritischer Par-
teien in mehreren Landern erhoht, einschlieRlich bei der EU-Parlamentswahl. Der Reformstau und strukturelle Wirtschaftsprobleme in
einigen Lindern der Eurozone stellen weitere Unsicherheiten dar. Obwohl das EU-Investitionspaket insbesondere auf die Unterstiit-
zung dieser Linder abzielt, besteht die Gefahr, dass die MaRnahmen nicht vollstindig ausreichen, um strukturelle Probleme zu adres-
sieren.

Die Bestrebungen vieler Staaten und Unternehmen zur Begrenzung der globalen Erwdrmung erfordern eine tiefgreifende Umgestal-
tung der gesamten Wirtschaft. Die Transformation bietet Unternehmen Chancen durch den Aufbau umweltfreundlicher Sachanlagen
und die Umwidmung von Arbeitskréften, die fur eine nachhaltigere Zukunft entscheidend sein werden. Gleichzeitig sind die makro-
okonomischen Auswirkungen dieser Umstellung ungewiss und hédngen in ihrer Wirkung von einer Vielzahl an Faktoren ab. Ebenso ist
dieser Wandel mit Kosten verbunden, die sowohl Unternehmen als auch Verbraucher belasten. In diesem Zusammenhang umfasst
die Dekarbonisierung der Wirtschaft nicht nur die Energieversorgung, sondern erfordert auch erhebliche Verdnderungen in Industrie,
Verkehr, Bauwesen und Landwirtschaft. Neben den Transitionskosten, die bei der Dekarbonisierung der Weltwirtschaft anfallen, wer-
den mittelfristig auch die direkt durch den Klimawandel verursachten Kosten steigen. Extreme Wetterereignisse und Naturkatastrophen
konnten sich mit der Zeit verstirken. Sie verursachen nicht nur physische Schiden, sondern beeinflussen auch die Realwirtschaft,
etwa durch steigende Lebensmittelpreise, Belastungen in den Lieferketten und Auswirkungen auf die Arbeitsmarkte. Inwieweit diese
physischen Schiden zunehmen, hidngt davon ab, wie erfolgreich es der Weltgemeinschaft gelingt, die Treibhausgasemissionen zu
reduzieren.

Diese Faktoren, im Zusammenhang mit der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung, sind auch fur die Finanz- und Kapitalmdrkte von
Bedeutung und konnten zu bedeutenden Risiken fiir das globale Wirtschaftswachstum werden, falls sie in einem bedeutenden MaRRe
zum Tragen kdmen. Gleichzeitig bieten sich jedoch Chancen durch fiskalische Impulse in fortgeschrittenen Volkswirtschaften, verbun-
den mit einer schneller als erwarteten Lockerung der Geldpolitik und einem weiteren Abbau von Uberschussersparnissen, die den
privaten Konsum befliigeln konnten. Auch Produktivitdtssteigerungen, beispielsweise durch die Einfihrung digitaler Technologien
oder Fortschritte im Bereich der Kunstlichen Intelligenz, sind hier ebenfalls zu nennen.
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Konjunktur

Fur das Jahr 2025 wird erwartet, dass das globale Wirtschaftswachstum in etwa die Dynamik des Vorjahres beibehilt. Die Aussicht
auf eine Lockerung der Fiskalpolitik in den USA sowie die fiskalische Unterstiitzung Chinas durften dabei zu einer leicht verbesserten
Prognose fir das globale Wachstum beitragen. Es wird den wichtigen Zentralbanken voraussichtlich gelingen, die Inflationsraten zu
kontrollieren, sodass sie mittel- bis langfristig im Durchschnitt um 2 % gehalten werden konnen. Kurzfristig kdnnten aber auch Inflati-
onsraten unter das 2-%-Ziel fallen. Diese Wachstums- und Inflationsaussichten ermoglichen es, die Leitzinsen weiter zu senken und
die Geldpolitik weniger restriktiv zu gestalten. Dabei wird die Fiskalpolitik weiterhin der Haupttreiber fir Wirtschaftswachstum bleiben.

Fur die Eurozone wird erwartet, dass das reale BIP-Wachstum im Jahr 2025 allméhlich zunimmt und ftir das Gesamtjahr 1,1 % be-
tragt. Herausforderungen bleiben der schwichelnde Industriesektor, zurtickhaltende Verbraucher und insbesondere eine schwache
deutsche Wirtschaft. Die Wirtschaft konnte von einer Lockerung der Geldpolitik profitieren, da die EZB voraussichtlich mit Zinssen-
kungen fortfahrt. Gleichzeitig wird fur 2025 insgesamt eine fiskalische Straffung erwartet, da die Prioritdt der Regierungen von Unter-
sttitzungsmal3nahmen hin zur Defizitreduzierung verschoben wird. Schlie3lich konnten Handelsbarrieren zunehmen, da Donald
Trump plant, hohere Zolle einzufiihren, was das europdische Wachstum zusitzlich belasten kénnte.

In GroRbritannien wird im Jahr 2025 ebenfalls mit einem realen Wachstum von 1,1 % gerechnet, wobei Zuwichse beim realen Ein-
kommen und einige Einsparungen die Ausgaben der Verbraucher stiitzen. Anderungen im jiingsten Haushalt deuten darauf hin, dass
die Fiskalpolitik ein moderater Riickenwind fir das Wirtschaftswachstum sein wird. Trotzdem werden sich die Auswirkungen der
friheren geldpolitischen Straffung weiterhin auf die Realwirtschaft niederschlagen. Dabei wird insbesondere die Ubertragung auf die
Zinssitze der privaten Haushalte langer anhalten. Demgegeniber drften die Auswirkungen von Trumps Z6llen auf GroRRbritannien
eher begrenzt sein.

In den USA wird die Wirtschaft im Jahr 2025 voraussichtlich dynamischer wachsen als in vielen anderen fortgeschrittenen Volkswirt-
schaften. Diese Entwicklung wird durch ein solides Beschiftigungswachstum, einen anhaltenden Investitionsboom und maogliche zu-
sdtzliche Konjunkturimpulse in der zweiten Amtszeit von Donald Trump unterstitzt. Das reale BIP wird im Jahr 2025 voraussichtlich
um 2,6 % steigen. Steuer- und Ausgabenmal3nahmen unter einer republikanischen Regierung konnten das Haushaltsdefizit erhohen,
jedoch dirften die Auswirkungen auf das Wachstum fir 2025 aufgrund legislativer Verzégerungen und der zeitlich versetzten Wir-
kung der MaRnahmen begrenzt bleiben. Gleichzeitig werden sich negative Effekte durch hohere Zolle und eine reduzierte Migration
unter der Trump-Regierung schrittweise entfalten, was das langfristige Wirtschaftswachstum potenziell beeintrichtigen konnte.

Fr Australien wird die restriktive Geldpolitik das Wachstum weiterhin belasten. Die Aussichten konnten sich angesichts eines starken
Dollars und einer schwicheren chinesischen Wirtschaft verschlechtern.

Finanz- und Kapitalmarkte, Geldpolitik und Inflation

Die zuvor genannten Risiken und Unsicherheiten sind ebenfalls ftr die Finanz- und Kapitalmdrkte von Bedeutung. Obwohl der geld-
politische Lockerungszyklus vieler Zentralbanken bereits eingeleitet wurde, liegen die globalen Anleiherenditen Ende 2024 tber dem
Niveau von Ende 2023. Hauptursache hierftr sind die weiterhin laufenden Programme zur quantitativen Straffung, die die Bilanzen
der Zentralbanken reduziert und den Aufwirtsdruck auf die Renditen verstdrkt haben. Hinzu kommen politische Unsicherheiten in
den USA sowie anhaltende Bedenken hinsichtlich der fiskalischen Stabilitdt in Grof3britannien und in Frankreich, die voraussichtlich
auch im Jahr 2025 bestehen bleiben. Die Kreditbedingungen konnten sich jedoch verbessern, da fiihrende Zentralbanken ihren Lo-
ckerungszyklus im Jahr 2025 voraussichtlich fortsetzen werden.

Es wird erwartet, dass die Inflation einem Abwirtstrend folgt und die Gesamtrate in einigen Volkswirtschaften bald unter die Marke
von 2 % sinken konnte. So darfte die Inflation in der Eurozone im Jahr 2025 aufgrund gtinstiger Entwicklungen bei Nahrungsmittel-
und Energiepreisen unter das EZB-Ziel von 2 % fallen, wodurch reale Einkommen und damit der private Konsum unterstiitzt werden.
In GroR3britannien wird ein leichter Anstieg der Inflation erwartet, u.a. aufgrund eines stirkeren US-Dollars, der die Preise ftr impor-
tierte Waren erhohen wird. In den USA konnte die Preisentwicklung im Jahr 2025 volatil verlaufen, da die Haushalts-, Handels- und
Migrationspolitik der Trump-Regierung zusitzlichen Inflationsdruck erzeugen konnte. In den fortgeschrittenen Volkswirtschaften
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zeigte sich die Dienstleistungsinflation im Jahr 2024 hartnickig widerstandsfihig und dirfte sich in naher Zukunft nur langsam ab-
schwéchen. Dartiber hinaus konnte der Weg zur Erreichung der von den Zentralbanken gesetzten Inflationsziele angesichts zuneh-
mender politischer Unsicherheiten und der Risiken einer Deglobalisierung volatiler werden.

Da das reale Wirtschaftswachstum kurzfristig solide, aber unspektakuldr und wenig dynamisch ausfallen durfte, bei gleichzeitig vo-
raussichtlich nachlassender Inflation, wird erwartet, dass Zentralbanken ihre Zinssatze im Jahr 2025 weiter senken, um die Geldpolitik
weniger restriktiv zu gestalten. Das Tempo der Zinssenkungen duirfte dabei jedoch zwischen den Volkswirtschaften variieren. Die EZB
und die Bank of England haben eine zunehmend lockere Haltung eingenommen, was angesichts einer strafferen Fiskalpolitik einen
schnelleren Rhythmus der Zinssenkungen unterstiitzen konnte. In den USA hingegen hat die Fed signalisiert, das Tempo der Zins-
senkungen im Jahr 2025 zu drosseln. Da einige Vertreter der Fed politische Unsicherheiten in ihre Prognosen einbezogen haben,
wird erwartet, dass die Riickkehr des Leitzinses zu einem neutralen Niveau mehr Zeit in Anspruch nehmen kénnte.

Regulatorisches Umfeld

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

Hierzu zahlt insbesondere die finale Umsetzung des sog. Bankenpakets, welches die Implementierung der durch den Baseler Aus-
schuss (BCBS) beschlossenen Finalisierung von Basel Ill in EU-Recht vorsieht (sog. Basel IV). Die finale Verordnung (,CRR [1I“) und
die Richtlinie (,CRD VI“) des Bankenpakets wurden am 19. Juni 2024 im Amtsblatt der EU veroffentlicht und traten zum 9. Juli 2024
in Kraft. Parallel hierzu arbeitet die EBA in 2024 gemil3 ihrer Roadmap an der Umsetzung der ihr erteilten Mandate zur Erstellung
von technischen Standards, durch die die Regelungen weiter ausgestaltet und konkretisiert werden. Der vorgesehene Erstanwen-
dungszeitpunkt der fur die Bank relevantesten Neuregelungen ist der 1. Januar 2025 und damit zwei Jahre spdter als urspriinglich
vom BCBS vorgesehen. Die erste CoRep-Meldung ist fiir den Stichtag 3 1. Marz 2025 abzugeben, allerdings rdumt die Aufsicht den
Instituten eine lingere Abgabefrist bis Ende Juni 2025 ein (bisher Mitte Mai 2025). Ab dem Stichtag 30. September 2024 sind regel-
malig quartalsweise Meldeanforderungen zum Zinsanderungsrisiko im Anlagebuch zu erfiillen. Im Rahmen von Ad-hoc-Meldungen
wurden diese Meldeanforderungen seitens der Aufsicht fir die Meldestichtage 3 1. Dezember 2023, 3 1. Mirz 2024 und 30. Juni
2024 vorgezogen.

Um den Sektor gegentiber Informations- und Kommunikationstechnologie-Risiken zu starken, haben EU-Kommission und EU-Rat
Ende 2022 die ,Verordnung tber die digitale operationale Resilienz im Finanzsektor (DORA)“ verabschiedet, die ab 17. Januar 2025
gultig ist. Ab diesem Zeitpunkt werden u.a. schwerwiegende IKT-Vorfélle zentral an die BaFin gemeldet.

Dartiber hinaus wird das regulatorische Umfeld in den nédchsten Jahren zunehmend durch weiter steigende Anforderungen in Bezug
auf nachhaltiges Wirtschaften und das Management von ESG-Risiken geprégt sein. Hierzu formuliert die bis spatestens Januar 2026
in nationales Recht zu tberfihrende CRD VI weitere Vorgaben, die durch entsprechende Veroffentlichung der EBA weiter konkreti-
siert werden. Eine weitere wesentliche Grundlage hierftr bilden die Einfihrung und der weitere Ausbau der EU-Taxonomie zur Klas-
sifizierung von Wirtschaftstitigkeiten. AuRerdem sind die Offenlegungsanforderungen durch die (Erst-)Anwendung der CSRD (Corpo-
rate Sustainability Reporting Directive) fiir das Geschiftsjahr 2024 und die folgenden Geschiftsjahre gestiegen. Auch bei der im Rah-
men der CRR II-Umsetzung ftir groRe kapitalmarktorientierte Institute eingefiihrten Verpflichtung zur halbjihrlichen Aufnahme von
qualitativen und quantitativen Informationen zu ESG-Risiken in den Offenlegungsbericht stieg die Zahl der zu veroffentlichenden
Datenpunkte in 2024 weiter.

Auch im Rahmen des Risikomanagements und des SREP wird das Management von ESG-Risiken in Zukunft weiter an Bedeutung

gewinnen. Hierzu hat die EBA am 09. Januar 2025 die EBA Guidelines on the management on ESG risks veroffentlicht, welche die
Identifizierung, Bewertung, Management und Monitoring der ESG-Risiken und Pldanen zur Resilienzsteigerung konkretisiert. Dartiber
hinaus prifen die Aufsichtsbehdrden auch eine Berticksichtigung von ESG-Faktoren bei der Ermittlung der aufsichtlichen Kapitalan-
forderungen.

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

Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen

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

Gewerbeimmobilien werden auch im Jahr 2025 regional und objektartspezifisch unterschiedlich gefragt sein. Zwar bleiben die Finan-
zierungskosten voraussichtlich auf einem erhohten Niveau, doch erste Anzeichen einer Stabilisierung der Rahmenbedingungen fir die
Immobilienmérkte sind erkennbar. Nach mehreren schwierigen Jahren dirften Gewerbeimmobilien damit vor einer Phase der Erho-
lung stehen. Mit Beginn des Zinssenkungszyklus scheinen die Bewertungen in den meisten Sektoren ihren Tiefpunkt erreicht oder
bereits tiberschritten zu haben, wahrend sich vermehrt Anzeichen einer Verbesserung der Kreditbedingungen und einer Wiederbele-
bung der Investitionstitigkeit abzeichnen.

Ein positiver Faktor bleibt die Aussicht auf eine weitere Entspannung der Geldpolitik. Nach den ersten Leitzinssenkungen im Jahr
2024 drfte dieser Trend 2025 anhalten, was zu sinkenden Kapitalkosten fiihren und ein gtinstigeres Umfeld ftir Finanzierungen
schaffen wird. Dadurch kénnten Investitionen und Kapitalstrome in die Gewerbeimmobilienmarkte wieder an Dynamik gewinnen.
Ermutigend ist zudem die Stabilisierung der Renditen fir Gewerbeimmobilien. Obwohl lokale Marktbedingungen und Investorenpri-
ferenzen weiterhin eine Rolle spielen, werden die sinkenden Kapitalkosten den Aufwértsdruck auf Renditen voraussichtlich weiter
mildern. Gleichzeitig hilft der Riickgang der Neubautitigkeit, das Angebot besser an die Nachfrage anzupassen. Eine graduelle Locke-
rung der Kreditvergabestandards sowie eine verbesserte Verftigbarkeit von Fremdkapital konnten die Marktaktivitat zusitzlich fordern
und eine solide Basis fiir mehr Optimismus schaffen.

Trotz der erwarteten Erholung des Markts gibt es einige Unsicherheiten und potenzielle Risiken, die berticksichtigt werden sollten. Zu
den moglichen Risiken zihlen politische und geopolitische Unsicherheiten, die die Stabilitit der Markte beeintrachtigen und eine zu-
riickhaltendere Haltung von Investoren nach sich ziehen konnten. Dartiber hinaus kdnnte eine schwicher als erwartete Konjunktur
die Nachfrage nach Gewerbeimmobilien dampfen, wahrend gleichzeitig restriktive Kreditvergabestandards und hohe Finanzierungs-
kosten, sollte sich dies wider Erwarten einstellen, Investitionen erschweren und eine Erholung behindern konnten. Die fortlaufende
Refinanzierung von Darlehen mit festem Zinssatz fiihrt zudem dazu, dass die durchschnittlichen effektiven Zinsen im Gesamtmarkt
kurzfristig weiter steigen. Gerade bei auslaufenden Festzinsbindungen bzw. auslaufenden Hedging-Instrumenten kann die Tragfahig-
keit des Kapitaldiensts bzw. der freie Cash-Flow fiir Investoren nach dem Kapitaldienst eingeengt werden. Ein Ausfall von Mietern
aufgrund von negativen wirtschaftlichen Entwicklungen und eine deshalb geringere Nutzungsnachfrage kann dann die Thematik noch
verschdrfen.

Fur die Finanzierungsmarkte geht die Bank davon aus, dass der hohe Wettbewerbsdruck bestehen bleibt und weiter zulegen konnte,
insbesondere in Regionen und bei Objektarten, die schon in den letzten Jahren stark nachgefragt wurden. Dabei zeigt sich insbeson-
dere im Bereich der Biroimmobilien eine deutliche Differenzierung: Hochwertige Objekte in zentralen Lagen bleiben stark nachge-
fragt, wahrend periphere Standorte oder Immobilien geringerer Qualitat weiterhin eine schwichere Nachfrage und Entwicklung ver-
zeichnen werden. Das erwartete Niveau von Finanzierungskosten und Kreditvergabestandards drfte einem deutlichen Anstieg der
Beleihungsausldufe entgegenstehen, sodass wir fir das Neugeschift von weitgehend stabilen Kennziffern ausgehen. Nichtsdestotrotz
konnten Verdnderungen im Marktumfeld den Druck auf die Brutto- und Nettomargen erhohen oder zu moderaten Anstiegen der Be-
leihungsauslaufe fuhren. Es ist davon auszugehen, dass die Transaktionsaktivitdt im Jahresverlauf 2025 zunehmend an Dynamik ge-
winnt.

Wenn der Trend zur verstarkten Heimarbeit anhélt oder sogar noch zunimmt, konnten Unternehmen in verstdrktem Malde beschlie-
RBen, weniger Biiroflichen anzumieten. Der Ulbergang zu einer solchen Arbeitsform wirkt sich negativ auf die Mietpreise und Flichen-
nachfrage von Buroimmobilien aus. Allerdings ist hier bereits eine gewisse Stabilisierung zu beobachten, da groRere Unternehmen
vermehrt dazu Uibergehen, ihre Mitarbeitenden zur Ruckkehr ins Buro aufzurufen. Es ist davon auszugehen, dass die Auswirkungen je
nach Markt, Land und Objektqualitdt unterschiedlich ausfallen. Dartiber hinaus wird erwartet, dass generative KI-Anwendungen die
Wirtschaft durch die Automatisierung von Aufgaben am Arbeitsplatz erheblich beeinflussen werden, insbesondere in biirobezogenen
Berufen. Dieser Sektor konnte verstarkt mit KI konfrontiert werden, was die Flichennachfrage weiter verringern konnte, sofern dies
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nicht durch ein Wachstum der btirobezogenen Beschiftigung ausgeglichen wird. Dem entgegen steht jedoch, dass im Zuge sich dn-
dernder Formen der Zusammenarbeit vermehrt gemeinsame und flexible Arbeitsflichen benotigt werden. Zusétzlich besteht die Mog-
lichkeit, dass Buiroobjekte, die nicht den gednderten Anforderungen der Mieter entsprechen, dauerhaft aus dem Markt ausscheiden,
was zu einer Verknappung des Biiroangebots flihren und einem Riickgang des Mietniveaus entgegenstehen kdnnte.

Die Aareal Bank geht fur das Jahr 2025 davon aus, dass die Finanzierungskosten der maRgebliche Einflussfaktor fiir die Bewertung
bleibt. Obwohl ein Zinssenkungszyklus eingeleitet wurde, diirften langfristige Anleiherenditen vorerst nicht auf das Niveau vor der
Pandemie zurtickkehren, wodurch das Potenzial fur eine Renditekompression begrenzt bleibt und die Bewertungen stirker von Miet-
steigerungen abhéngen. Im Durchschnitt wird eine stabile Entwicklung der Marktwerte prognostiziert, begleitet von ersten positiven
Impulsen fur das Kapitalwertwachstum, die sich jedoch voraussichtlich erst in den Folgejahren deutlicher entfalten werden. Diese Ent-
wicklung wird stark von Objektqualitdt und -lage abhidngen und je nach Teilmarkt kénnte es auch zu weiterem Abwértsdruck kom-
men. Gleichzeitig gewinnt auch die Einhaltung von Nachhaltigkeitskriterien (ESG) zunehmend an Bedeutung fiir die Marktwertent-
wicklung.

Bei Einzelhandelsimmobilien erwartet die Aareal Bank, dass private Konsumausgaben den Ausblick ftr die werttreibenden Mietum-
sdtze weiterhin sttitzen werden. Obwohl die Umsatzprognosen in den meisten Markten optimistisch bleiben, bestehen nach wie vor
Risiken. So konnte eine Eintribung der Arbeitsmarkte dazu fiihren, dass der private Konsum hinter den Erwartungen zurtickbleibt, was
sich wiederum negativ auf das Mietwachstum auswirken konnte. Allerdings sollten die weiterhin niedrigen Arbeitslosenquoten die
negativen Auswirkungen auf den Einzelhandel begrenzen.

Je nach Standort und Segment konnten Hotels in den letzten Jahren deutliche Erholungen der Auslastung und Ertrége verzeichnen. Es
ist aber abzusehen, dass der Grofteil der Erholung inzwischen abgeschlossen ist. Aufgrund steigender Realeinkommen und nach wie
vor niedriger Arbeitslosigkeit sollte auch fur die nahe Zukunft von gesunden Fundamentaldaten und Ertrdgen der Branche ausgegan-
gen werden, die oberhalb der Werte vor der Covid-19-Pandemie liegen. Die bereits deutlich gestiegenen Zimmerpreise begrenzen
damit natdrlich weitere starke Anstiege von Hotelertrdgen. Beim freien Cash-Flow machen sich gestiegene Betriebskosten im Zuge
der hohen Inflation der Vorjahre bemerkbar. Zudem durfte das nach wie vor hohe Zinsniveau kurzfristig das Potenzial fur Marktwert-
steigerungen einschrianken.

Wir beurteilen das Segment Alternative Living weiterhin positiv — ein Marktbereich, der sowohl Co-Living, also das gemeinschaftliche
Wohnen auf Zeit als auch Studierendenwohnheime umfasst. Die Nachfrage, insbesondere von internationalen Studierenden, hat sich
im Zuge der Riickkehr zum Prdsenzunterricht bereits deutlich erholt und bleibt anhaltend hoch. Angebotsseitig hélt der Neubau nach
wie vor nicht Schritt mit dem Anstieg der Studentenzahlen an vielen Universitits- und Hochschulstandorten. Dies sorgt fur eine
stabile Nachfragebasis. Zudem wird diesen Objektarten insbesondere in wirtschaftlich unsicheren Zeiten eine gewisse Resilienz zuge-
sprochen, was weiterhin ein hohes Investoreninteresse erwarten lasst.

Fur das laufende Jahr gehen wir erneut davon aus, dass die Marktwerte von Biiroimmobilien im Vergleich zu anderen Objektarten im
Durchschnitt den stirksten Preisdruck erfahren werden. Auch das Mietwachstum wird sich voraussichtlich weiter verlangsamen. Ursa-
che dafur sind potenzielle Verdnderungen im Flichenbedarf sowie der zunehmende Einfluss von Nachhaltigkeitsstandards. Buroob-
jekte, die nicht den Umwelt- und Nachhaltigkeitskriterien von Unternehmen oder staatlichen Klimavorgaben entsprechen, durften eine
schwichere Entwicklung zeigen. Zugleich stellt der Trend zu mehr Nachhaltigkeit bei Btiroimmobilien ftr Finanzierer Chancen dar,
um die Transformation des Burobestands im Sinne einer griinen Wirtschaft zu begleiten. Ein bedeutendes Abwartsrisiko fur diese
Prognose bleibt ein stirker als erwarteter Riickgang der Marktwerte von Buroimmobilien. Der Markt befindet sich weiterhin in einer
Phase der Preisfindung, die durch die geringe Anzahl von Transaktionen erschwert wird. Sollte die Zahl der Biiroobjekte in finanziel-
ler Notlage deutlich ansteigen, ist davon auszugehen, dass die Renditen infolge hoherer Risikoprdmien steigen, was zu einem stérke-
ren Riickgang der Marktwerte fiihren konnte.

Logistikimmobilien bleiben weiterhin positiv zu bewerten, da strukturelle Nachfragetreiber bestehen bleiben, was auch in naher Zu-
kunft zu positiven Mietwachstumsprognosen fiihren durfte. Das Wachstum wird jedoch voraussichtlich moderater ausfallen gegen-

tber den aufRergewdhnlich starken Steigerungen der letzten Jahre. Die Gesamtnachfrage wird weiterhin durch eine Verlagerung von
einer ,Just-in-time“-Produktion hin zu einer ,Just-in-case“-Produktion gestttzt, da Unternehmen Schwierigkeiten in den Lieferketten
entgegenwirken und Verzogerungen vermeiden mochten. Auch der bereits seit Jahren anhaltende Trend, dass viele Logistiker neben
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der Transport-, Lagerhaltungs- und Distributionsfunktion weitere Dienstleistungen (wie einfache Produktschritte) anbieten, starkt die
Entwicklung bei Logistikimmobilien. Mittelfristig erwarten wir, dass hohere Investitionen in Digitalisierung und Robotik die Effizienz
von Lieferketten verbessern werden, wahrend smarte Technologien das operative Wachstum fordern.

Grundsétzlich ist festzuhalten, dass die Schitzunsicherheiten — hinsichtlich der Volkswirtschaft, der Markte und der Auswirkungen auf
die Aareal Bank — aktuell weiterhin erhoht sind. Aus diesem Grund simulieren wir neben unserem ,,Baseline“-Szenario auch weitere

makrookonomische Szenarien fiir die Risikovorsorgebildung.

In unserem Baseline-Szenario gehen wir gemaR der aktuellen Konzernplanung von folgenden makro6konomischen Parametern aus:

L coe ] 2025 ) 2026 ] 2027

%

,Baseline“-Szenario

Bruttoinlandsprodukt (real, Veranderung ggu. Vorjahr %)

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

USA 2,8 2,6 2,7 2,6

GroBbritannien 0,9 1,4 1,7 1,8
Arbeitslosigkeit (%)

Eurozone 6,4 6,4 6,4 6,3

USA 41 4,3 4,0 3,8

GroBbritannien 4.4 4,7 4,6 4.5
Langfristiger Zins (10-jéhrige Staatsanleihen) (%)

Eurozone 3,0 3,0 3,0 3,1

USA 4,2 4,2 4.1 4.1

GroBbritannien 41 4,3 4,0 3,6
Portfoliogew. Immobilienpreisentwicklung (Basis 2024 = 100 %) 100 % 99 % 100 % 102 %

Im Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen streben wir fur das Geschiftsjahr 2025 ein Neugeschift in der Hohe von 9 bis
10 Mrd. € an. Unter Berticksichtigung von Riickzahlungen erwarten wir damit das Immobilienfinanzierungsportfolio der Aareal Bank
Gruppe, vorbehaltlich von Wihrungskursschwankungen, bei rund 34 bis 35 Mrd. €. Die Portfolio- und Risikosteuerung erfolgt u.a.
Uber Syndizierungen.

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

Segment Banking & Digital Solutions

Die Wohnungs- und gewerbliche Immobilienwirtschaft in Deutschland sollte sich trotz der geopolitischen und makro6konomischen
Unsicherheiten auch im Jahr 2025 solide entwickeln. Der Bedarf nach Wohnraum wird weiterhin grof3er sein als das entsprechende
Angebot, da sich trotz einer fortgesetzten Entspannung im Bereich von Baukosten und Materialknappheit die anhaltend erhohten
Bauzinsen auf die Finanzierbarkeit von Neubauvorhaben auswirken werden.

Insgesamt ist daher mit einem weiteren Anstieg der Mietpreise zu rechnen, da bis mindestens 2035 mit weiterem Zuzug in Grof3-
und Universitdtsstadten gerechnet wird, was in Verbindung mit der geringeren Zahl an Neubaugenehmigungen einen zunehmenden
Druck auf den Wohnungsmarkt erzeugt. Verstarkend wirkt der bestehende Trend zu Haushalten mit kleinerer Personengrof3e.

Fur den Verlauf des Jahres 2025 sehen wir gute Chancen, trotz eines bereits hohen Marktanteils in der institutionellen Wohnungs-
wirtschaft, Neukunden zu akquirieren und die Geschiftsbeziehungen zu unseren Bestandskunden zu intensivieren. Dies soll weiterhin
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durch den Ausbau des ,Okosystems Wohnungswirtschaft, die branchenbergreifende Weiterentwicklung von Schnittstellenprodukten
und die Expansion in angrenzende Okosysteme wie die Unternehmen aus der Energie- und Entsorgungswirtschaft gelingen. Auch die
langfristige strategische Partnerschaft zwischen der Aareal Bank, der Aareon und der First Financial Software GmbH wird hierzu wei-
terhin einen Beitrag leisten.

Wir streben fiir das Segment ein durchschnittliches wohnungswirtschaftliches Einlagenvolumen zwischen 13 und 14 Mrd. € an, wel-
ches signifikant zu dem Konzernzinsergebnis beitrigt.

Strategische Ausrichtung

Die im Jahr 2020 beschlossene und im Rahmen des 360 Grad Reviews 2021/22 weiterentwickelte Strategie ,Aareal Next Level
bildete die Grundlage fiir die positive Entwicklung der Aareal Bank in den letzten Jahren. Zentrale strategische Uberzeugungen, die
die Bank bei ,Aareal Next Level” geleitet haben, sind nach wie vor tragfahig. Auch in einem herausfordernden Marktumfeld baut die
Aareal Bank ihre strategische Positionierung weiter aus und nutzt in allen ihren Geschiftsfeldern sich bietende Opportunitaten.
Gleichzeitig hat die Aareal Bank ihre operative Resilienz gestarkt, um auch erheblichen Belastungen in unseren Kernmirkten standzu-
halten. Um unsere Strategie weiterzuentwickeln, tiberpriifen wir die strategischen Rahmenbedingungen regelmafig, stellen uns als
Referenzwerte unserer Leistungen gegenuber Mitbewerbern und passen uns bei Bedarf an und haben mit der Strategie ,,Aareal Ambi-
tion“ den bestehenden strategischen Rahmen weiterentwickelt.

Die Aareal Bank verfolgt mit ihrer Strategie ,Aareal Ambition® auf Basis ihrer starken Marktposition und der ausgezeichneten Reputa-
tion die folgenden vier strategischen Ziele: STRENGTHENING THE CORE: Starkung des Kerngeschifts der Aareal Bank, um die Al-
leinstellungsmerkmale effektiv zu nutzen und die Ertrdge in allen Segmenten nachhaltig zu steigern, EXPANDING BEYOND: Nutzung
neuer Chancen in angrenzenden Mirkten mittels klarer Wachstumsinitiativen und eines verstarkten Fokus auf kapitalschonendes Ge-
schift, ENHANCING EFFICIENCY: Verbessern der Infrastruktur durch Verdnderung von betrieblichen Abliufen, Effizienzmalinahmen
und gezielte Investitionen in die Plattform und MAINTAINING DISCIPLINE: Beibehaltung solider Kapital- und Liquidititskennziffern,
Fortsetzung des auf RARORC ausgerichteten Neugeschiftsansatzes im Rahmen unserer bestehenden und unverdnderten Risikostrate-

gie.

Unsere vier strategischen Ziele stitzen sich auf finf Bausteine: Im Segment Strukturierte Immobilienfinanzierungen werden wir unsere
Expertise durch gezieltes Wachstum im On- und Off-balance-Bereich nutzen. Im Segment Banking & Digital Solutions werden wir
auf unserer ausgezeichneten Basis aufbauen und den Marktanteil unserer starken Kundenbasis in Deutschland erhéhen, Chancen in
angrenzenden Branchen nutzen und unser Angebot auf internationale Markte bringen. Im Bereich INFRASTRUCTURE werden wir mit
effizienten Prozessen und einer leistungsfahigen IT-Skalierbarkeit unsere Aktivititen verbessern. Im Bereich RISK, FUNDING & CAPI-
TAL werden wir unsere Marktreichweite ausbauen und die Rentabilitdt optimieren bei gleichzeitiger Wahrung von soliden Kapital-
und Liquiditatskennzahlen. Im Bereich PEOPLE werden wir eine hohe Leistung durch eine starke Talentpipeline und eine gestirkte
Fuhrungsstruktur sicherstellen.

In Summe zahlt die Strategie auf ein nachhaltiges Wachstum sowie die Steigerung der Profitabilitit und Rentabilitdt ein. Konkret soll
u.a. auf Basis einer Basel IV fully phased CET 1-Referenzquote von 13,5 % die Eigenkapitalrendite auf grof3er 13 % im Jahr 2027
gesteigert werden.

Ziele der Gesellschaft und Konzernziele

Wesentliche Ziele der Aareal Bank AG sind die Kapitalerhaltung und -erhohung. Diese werden in der Konzernplanung berticksichtigt
und sollen auch in 2025 erreicht werden. Eine einzelgesellschaftsbezogene Planung wird fur die Aareal Bank AG nicht erstellt. Inso-
fern beziehen sich die folgenden Aussagen auf die Konzernplanung gemaf3 IFRS.

Konzernziele

Wir gehen davon aus, dass sich die Stimmung fiir den Gewerbeimmobiliensektor im Jahresverlauf allmahlich aufhellen wird. Dies
wird zu selektiven Steigerungen der Transaktionsvolumina fiihren, wobei die erwarteten globalen Zinssenkungen das Ertragswachs-
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tum beeintrdchtigen dirften. Zusammen mit strikter Kostendisziplin und nach wie vor riickldufiger Risikovorsorge durften die genann-
ten Faktoren fiir das Geschiftsjahr 2025 fur einen weiteren Anstieg des bereinigten!” Konzernbetriebsergebnisses auf 375 bis
425 Mio. € und eines bereinigten? RoE zwischen 7 und 8 % sorgen.

Bei entsprechenden Marktbedingungen und vorbehaltlich Wahrungsschwankungen rechnen wir mit einem Neugeschift
(einschlieRlich Prolongationen) im Bereich von 9 bis 10 Mrd. €. Daraus ergibt sich bis Ende 2025 ein Kreditportfolio zwischen
34 und 35 Mrd. €.

Das in unserem Segment Banking & Digital Solutions gesteuerte wohnungswirtschaftliche Einlagenvolumen erwarten wir bei durch-
schnittlich zwischen 13 und 14 Mrd. €.

Wir erwarten eine harte Kernkapitalquote (Basel IV CET1 fully phased) von deutlich tiber 13,5 %.

Erklédrung zur Unternehmensfiihrung

Die Erkldrung zur Unternehmensfiihrung gemdfd § 289f Absatz 4 HGB ist auf der Internetseite der Gesellschaft unter www.aareal-
bank.com/ueber-uns/corporate-governance/ sowie im Abschnitt , Transparenz“ des Konzerngeschiftsberichts offentlich zuginglich.

Erklédrung gemds § 312 AktG

Der Vorstand hat ftr das Geschiftsjahr 2024 gemdR § 312 AktG einen Bericht Gber Beziehungen zu verbundenen Unternehmen
(Abhingigkeitsbericht) erstellt und erklirt: ,Die Aareal Bank AG hat bei den Rechtsgeschiften, die im Bericht tiber die Beziehungen
zu der Atlantic BidCo GmbH und zu den verbundenen Unternehmen aufgefthrt sind, nach den Umstdnden, die dem Vorstand zu
dem Zeitpunkt bekannt waren, in dem die Rechtsgeschifte vorgenommen wurden, bei jedem Rechtsgeschift eine angemessene Ge-
genleistung erhalten.”

Zusammengefasste Nachhaltigkeitserkléirung

Die Aareal Bank AG als Muttergesellschaft des Konzerns erstellt den Nachhaltigkeitsbericht auf Konzernebene. Wir verweisen auf die
im Konzernlagebericht integrierte zusammengefasste Nachhaltigkeitserkldrung.

" In 2025 werden zwischen 20 und 25 Mio. € Kosten fiir EffizienzmaBnahmen und Investitionen in IT-Infrastruktur erwartet.
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Jahresabschluss

Gewinn- und Verlustrechnung der Aareal Bank AG
fUr die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2024

Mio. €

Aufwendungen

Zinsaufwendungen 1.507,9 1.328,8
darunter: positive Zinsen aus Einlagen- und Geldmarktgeschaften - [0,0]

Provisionsaufwendungen 65,4 27,6

Allgemeine Verwaltungsaufwendungen
a) Personalaufwand

aa) Lohne und Gehalter 169,9 117,1
ab) Soziale Abgaben und Aufwendungen fur Altersversorgung und flr Unterstitzung 25,5 29,9
195,4 147,0
darunter: fir Altersversorgung 8,8 [14,6]
b) andere Verwaltungsaufwendungen 164,2 146,2
359,6 293,2
Abschreibungen und Wertberichtigungen
auf immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen 6,8 6,2
Sonstige betriebliche Aufwendungen 45,6 9,0
Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Forderungen und bestimmte
Wertpapiere sowie Zufiihrungen zu Riickstellungen im Kreditgeschaft 149,1 241,6
Aufwendungen aus Verlustiibernahme 13,4 4,6
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 146,6 112,1
Sonstige Steuern
soweit nicht unter Sonstige betriebliche Aufwendungen ausgewiesen 3,7 -3,0
Jahresiiberschuss 1.988,1 391,3
Summe der Aufwendungen 4.286,2 24114
Jahresiiberschuss 1.988,1 391,3
Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 452,3 61,0
Bilanzgewinn 2.4404 452,3

Mio. €
Ertrage
Zinsertrage aus
a) Kredit- und Geldmarktgeschaften 2.121,1 1.965,9
b) festverzinslichen Wertpapieren und Schuldbuchforderungen 273,3 156,4
2.394,4 2.122,3
Laufende Ertrdge aus
Beteiligungen 4,5 0,4
4,5 0,4
Ertrage aus Gewinngemeinschaften, Gewinnabfiihrungs-
oder Teilgewinnabfiihrungsvertragen 9,9 9,8
Provisionsertrage 39,4 41,6
Ertrage aus Zuschreibungen zu Beteiligungen, Anteilen an verbundenen
Unternehmen und wie Anlagevermdgen behandelten Wertpapieren 1.791,4 202,2
Sonstige betriebliche Ertrage 46,6 35,1

Summe der Ertrage 4.286,2 24114
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Jahresbilanz der Aareal Bank AG zum 31. Dezember 2024
[ 202¢ [EEETTEN

Mio. €
Aktiva
Barreserve
a) Kassenbestand 0,0 0,0
b) Guthaben bei Zentralnotenbanken 116,4 167,3
darunter: bei der Deutschen Bundesbank 116,4 [167,3]
116,4 167,3
Forderungen an Kreditinstitute
andere Forderungen 4.695,1 4.486,0
4.695,1 4.486,0
darunter: taglich fallig 3.878,2 [2.372,6]
gegen Beleihung von Wertpapieren - [1.524,9]
Forderungen an Kunden
a) Hypothekendarlehen 28.830,3 28.030,0
b) Kommunalkredite 1.128,0 1.262,7
c) andere Forderungen 2.884,2 3.436,2
32.842,5 32.728,9
Schuldverschreibungen u. a. festverzinsliche Wertpapiere
a) Anleihen und Schuldverschreibungen
aa) von offentlichen Emittenten 3.874,2 3.422,8
darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank 3.554,6 [3.140,1]
ab) von anderen Emittenten 3.405,8 2.663,8
darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank 3.295,5 [2.588,3]
7.280,0 6.086,6
b) Eigene Schuldverschreibungen 4.030,2 3.015,2
Nennbetrag: 4.013,6 [3.007,8]
11.310,2 9.101,8
Aktien u. a. nicht festverzinsliche Wertpapiere 104,7 101,0
Beteiligungen 7,1 6,9
Anteile an verbundenen Unternehmen 1.406,1 1.534,9
darunter: an Kreditinstituten 10,6 [10,3]
Treuhandvermégen 19,9 18,8
darunter: Treuhandkredite 19,9 [18,8]
Immaterielle Anlagewerte
a) Selbst geschaffene gewerbliche Schutzrechte und ahnliche Rechte und Werte 26,6 25,4
b) Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und
ahnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 1,6 3,0
28,2 28,4
Sachanlagen 6,0 6,3
Sonstige Vermoégensgegenstinde 212,0 253,2
Rechnungsabgrenzungsposten
a) aus dem Emissions- und Darlehensgeschaft 163,1 159,4
b) andere 97,9 114,5
261,0 273,9
Aktive latente Steuern 476,1 461,5

Summe der Aktiva 51.485,3 49.168,9
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Mio. €
Passiva
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
a) begebene Hypotheken-Namenspfandbriefe 390,0 188,6
b) begebene 6ffentliche Namenspfandbriefe 97,5 107,9
c) andere Verbindlichkeiten 5.722,0 5.084,9
6.209,5 5.381,4
darunter: taglich fallig 699,8 [459,8]
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
a) begebene Hypotheken-Namenspfandbriefe 1.686,3 1.721,3
b) begebene offentliche Namenspfandbriefe 845,3 933,7
c) andere Verbindlichkeiten 15.946,0 18.270,6
18.477,6 20.925,6
darunter: taglich fallig 8.887,4 [9.829,4]
Verbriefte Verbindlichkeiten
begebene Schuldverschreibungen
a) Hypothekenpfandbriefe 13.867,1 13.108,9
b) sonstige Schuldverschreibungen 6.282,4 5.787,0
20.149,5 18.895,9
Treuhandverbindlichkeiten 19,9 18,8
darunter: Treuhandkredite 19,9 [18,8]
Sonstige Verbindlichkeiten 702,5 224.6
Rechnungsabgrenzungsposten
a) aus dem Emissions- und Darlehensgeschaft 133,0 1477
b) andere 105,1 101,5
238,1 249,2
Riickstellungen
a) Ruckstellungen flr Pensionen und ahnliche Verpflichtungen 88,3 109,2
b) Steuerrlickstellungen 55,8 110,6
c) andere Ruckstellungen 124,6 103,1
268,7 322,9
Nachrangige Verbindlichkeiten 642,1 361,0
darunter: vor Ablauf von zwei Jahren féllig 84,5 [130,5]
Instrumente des zusatzlichen aufsichtsrechtlichen Kernkapitals 321,8 322,0
Fonds fiir allgemeine Bankrisiken 167,6 167,6
Eigenkapital
a) gezeichnetes Kapital 179,6 179,6
b) Kapitalrlicklage 727,8 727,8
¢) Gewinnrlicklagen
ca) gesetzliche Rucklage 4,5 4,5
cb) andere Gewinnricklagen 935,7 935,7
940,2 940,2
d) Bilanzgewinn 2.440,4 452,3
4.288,0 2.299,9
Summe der Passiva 51.485,3 49.168,9
Mio. €
Eventualverbindlichkeiten
Verbindlichkeiten aus Burgschaften und Gewahrleistungsvertragen 10,5 9,8
10,5 9,8
Andere Verpflichtungen
Unwiderrufliche Kreditzusagen 1.149,2 1.049,1
1.149,2 1.049,1
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Anhang

Grundlagen der Rechnungslegung

Die Aareal Bank AG ist eine Aktiengesellschaft mit Sitz in der Paulinenstrasse 15, 65189 Wiesbaden, Deutschland. Die Aareal Bank
AG ist Muttergesellschaft eines international agierenden Immobilienfinanzierungs- und Dienstleistungskonzerns und ist beim Han-
delsregister des Amtsgerichts Wiesbaden, Deutschland unter der Nummer HRB 13 184 registriert.

Die Aareal Bank AG hat fir das am 3 1. Dezember 2024 endende Geschiftsjahr den hier vorliegenden Jahresabschluss nach den am
Abschlussstichtag geltenden Vorschriften des Handelsgesetzbuchs unter Beachtung der ergénzenden Vorschriften des Aktiengesetzes
sowie der Verordnung tiber die Rechnungslegung der Kreditinstitute und Finanzdienstleistungsinstitute und des Pfandbriefgesetzes
(PfandBG) aufgestellt. Bei der Bewertung der Vermogensgegenstande und Schulden wird von der Fortfiihrung der Unternehmenstitig-
keit ausgegangen. Die Berichtswihrung ist Euro (€). Der Jahresabschluss wurde zudem nach dem einheitlichen elektronischen Be-
richtsformat (European Single Electronic Format) nach MaRgabe der Delegierten Verordnung (EU) 2019/815 in der jeweils gelten-
den Fassung (d. h. im XHTML-Format) erstellt.

Der Jahresabschluss ist am 25. Februar 2025 durch den Vorstand zur Veroffentlichung freigegeben worden und wird zusammen mit
dem Konzernabschluss im Unternehmensregister veroffentlicht.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

(1) Barreserve

In dem Posten Barreserve werden der Kassenbestand und das Guthaben bei Zentralnotenbanken ausgewiesen. Die Barreserve ist zu
Nennbetrdgen bilanziert.

(2) Forderungen

Forderungen an Kreditinstitute und Kunden werden zum Nominalwert einschlieRlich abgegrenzter Zinsen ausgewiesen. Agien und
Disagien werden gemif3 § 340e Abs. 2 HGB als Rechnungsabgrenzungsposten bilanziert. Fuir Bonitétsrisiken werden nach vorsichti-
gen Maldstiben Vorsorgen in Hohe des erwarteten Ausfalls gebildet. Die Verwertungserlose werden auf Basis des Erwartungswerts
verschiedener moglicher Szenarien ermittelt. Bei den Pauschalwertberichtigungen erfolgt die Berechnung unter Beachtung der Vorga-
ben des IDW RS BFA 7 durch die Verwendung eines formelbasierten Verfahrens auf Basis der im fortgeschrittenen IRB-Ansatz ver-
wendeten Basel Ill-Parameter erwarteten Verlustquote (LGD) und Ausfallwahrscheinlichkeit (PD). Bei Forderungen, die seit der Kredit-
vergabe eine signifikante Erhohung des Ausfallrisikos erfahren haben, wird statt des Einjahresverlusts der erwartete Verlust der gesam-
ten Restlaufzeit erfasst.

Die Risikovorsorgebildung basiert auf dem internen Staging- und Expected-Credit-Loss (ECL- oder EL)-Modell der Aareal Bank AG.
Dazu werden Finanzinstrumente sowie Kreditzusagen und Finanzgarantien beim Zugang und in der Folgebilanzierung verschiedenen
Stufen (Stages) zugeordnet und ihre Risikovorsorge entsprechend in Hohe des Zwolf-Monats-ECL bzw. in Hohe der erwarteten Ver-
luste bezogen auf die gesamte Restlaufzeit des Instruments (Lifetime-ECL oder LEL) gebildet.

Stage 1: Dieser Stufe werden alle Finanzinstrumente ohne Impairment-Trigger beim Erstzugang zugeordnet. Ein Ab- und Zugang bei
substanzieller Modifikation dndert die Zuordnung nicht. Erhoht sich das Kreditrisiko des betreffenden Finanzinstruments nicht
signifikant, so ist das Finanzinstrument auch in der Folgebilanzierung in Stage | zu belassen. Die Bildung der Risikovorsorge erfolgt
in Hohe der erwarteten Verluste der folgenden zwolf Monate und die Berechnung des Zinsertrags auf Basis des Bruttobuchwerts
unter Anwendung der Effektivzinsmethode. Die Risikovorsorge ist barwertig zu bilden.
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Stage 2: Dieser Stufe werden alle Finanzinstrumente zugeordnet, deren Kreditrisiko sich seit dem Erstzugang signifikant erhoht hat.
Ein Ab- und Zugang bei substanzieller Modifikation dndert die Zuordnung nicht. Die Bildung der Risikovorsorge erfolgt in Hohe der
erwarteten Verluste bezogen auf die gesamte Restlaufzeit des Instruments und die Berechnung des Zinsertrags auf Basis des Brutto-
buchwerts unter Anwendung der Effektivzinsmethode. Die Risikovorsorge ist barwertig zu bilden. Die signifikante Erh6hung des Kre-
ditrisikos ftr die Zuordnung zu Stage 2 wird auf Basis des sog. Expected downgrade-bankinternen Staging-Modells und unter Be-
riicksichtigung von quantitativen und qualitativen Kriterien ermittelt. Diese Kriterien sind das Bonitdts-Rating des Kunden, die Betreu-
ungsintensitit (Intensivbetreuung), das Vorliegen von Forbearance-MaRBnahmen und/oder Zahlungsverziige von mehr als 30 Tagen.
Bei Wegfall der signifikanten Erhohung des Kreditrisikos erfolgt ein Ricktransfer des Finanzinstruments in Stage 1. Hinsichtlich der in
der Aareal Bank AG etablierten Kreditrisikomethoden und -systeme verweisen wir auf unsere Ausfihrungen im Risikobericht als Teil
des Lageberichts.

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

Far die Ermittlung des Expected Credit-Loss wendet die Aareal Bank AG grundsitzlich ein modellbasiertes Verfahren an, bei dem je
nach Stufe ein- oder mehrjihrige Parameter genutzt werden. Die Berechnung des EL in Stage | und des LEL in Stage 2 erfolgt auf
Basis der Ein-Jahres- bzw. der Lifetime-Ausfallwahrscheinlichkeit (Probability of Default, PD), der prognostizierten Verlustschwere
zum Zeitpunkt des Ausfalls (Loss Given Default, LGD), der erwarteten Hohe der Forderung zum Zeitpunkt des Ausfalls (Exposure at
Default, EAD), eines Diskontfaktors (DF) und der erwarteten vertraglichen Laufzeit. In den LGD flie3en tiber eine szenariogewichtete
Marktwertprognose aktuelle und erwartete wirtschaftliche landerspezifische Rahmenbedingungen wie BIP, langfristige Zinsen und
Arbeitslosenquote ein. Dieser wahrscheinlichkeitsgewichtete Szenariomix reflektiert die geopolitischen und makro6konomischen Un-
sicherheiten und ergédnzt unser Basisszenario um abweichende Entwicklungen tber einen Betrachtungszeitraum von drei Jahren. Dar-
tber hinaus flieRt die Konjunkturerwartung implizit in die Einschatzung der zukiinftigen Entwicklung der Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage der Kreditnehmer bzw. der erwarteten Objekt-Cashflows und damit in die Ausfallwahrscheinlichkeit (PD) mit ein. Die sze-
nariobasierten PDs werden aktuell Gber ein Management-Overlay abgebildet.

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

Im Rahmen der modellbasierten Risikovorsorgeermittlung konnen sich stichtagsbedingte Sachverhalte ergeben, die Anpassungen an
der Berechnung erfordern (sog. Post-Model-Adjustments). Dabei kann es sich um bekannte Modellschwichen, technische Verarbei-
tungsprobleme oder Datenmidngel sowie um Expertenschitzungen zu Risiken handeln, die mogliche Liicken im Modell schlief3en
sollen. Zum Bilanzstichtag wurde modellbasierte Risikovorsorge in Stage 1 und 2 durch ein Post-Model-Adjustment erforderlich.
Dieses setzt sich aus mehreren Komponenten zusammen. Auf der einen Seite wurde ein technischer Overlay zur Berlicksichtigung
von sogenannten Forward Looking-Informationen (FLI) gebildet, da die vollstindige technische Umsetzung der hiertiber berticksich-
tigten makrookonomischen Prognosen in verschiedenen Szenarien noch nicht abgeschlossen ist. In diesem technischen Overlay wird
ebenfalls ein Stressszenario mit einer Wahrscheinlichkeit von 20 % im Rahmen der Kalkulation miteinbezogen, welches die Wahr-
scheinlichkeit eines schweren makroskonomischen Abschwungs (10%) und bisher noch nicht quantifizierbare ESG-Risiken (10%)
abdeckt. Zusitzlich zum technischen Overlay wurde ein Post-Model-Adjustment fur US-Burofinanzierungen in Stage 2 gebildet. Hier-
mit sollen die erwartenden anhaltenden Schwierigkeiten im US-Btromarkt und die Entkoppelung von der makrookonomischen Ge-
samtsituation abgebildet werden. Dies wurde tiber eine Erhohung der Gewichtung des Stressszenarios in der FLI-Kalkulation fur US-
Office-Félle umgesetzt

In Stage 1 wird maximal ein Zwolf-Monatszeitraum betrachtet, wéhrend in den Stages 2 und 3 die erwartete vertragliche Laufzeit des
Finanzinstruments (bzw. in Stage 3 die erwartete Ruickfithrungsdauer des Finanzinstruments) berticksichtigt werden muss.

Der EL in Stage 3 wird in der Regel auf Basis von individuell geschitzten Cashflows (ECF-Verfahren) in drei wahrscheinlichkeitsge-
wichteten Szenarien ermittelt. Die Hohe der Risikovorsorge wird als Differenz zwischen dem Buchwert des Vermodgenswerts und dem
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Barwert der erwarteten zuktinftigen Cashflows, abgezinst mit dem urspriinglichen Effektivzinssatz bei erstmaligem Ansatz bzw. bei
variabel verzinslichen Finanzinstrumenten nach der letzten Zinsanpassung, unter Berticksichtigung der Cashflows aus der Verwertung
der gestellten Sicherheiten, ermittelt. Die Sicherheiten bestehen weitgehend in Form von Grundschulden/Hypotheken. Die Bewertung
der Grundschulden/Hypotheken erfolgt zum Fair Value des jeweiligen Szenarios und basiert im Regelfall auf dem Ertragswertverfah-
ren oder der Discounted-Cashflow-Methode. Impairment-Trigger sind deutliche Anzeichen fir eine Bonitétsverschlechterung des
Schuldners, auftretende Ruckstande, externe Gutachten sowie weitere Hinweise darauf, dass nicht alle Zins- und Tilgungsverpflich-
tungen vertragsmaRig geleistet werden konnen.

Bei Verdnderungen der Risikovorsorge erfolgt eine Zu- oder Abschreibung des Buchwerts tiber die sonstige Risikovorsorge.

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

(8) Wertpapiere

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere sowie Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere des Um-
laufvermogens werden nach dem fiir das Umlaufvermogen geltenden strengen Niederstwertprinzip bilanziert. Das Umlaufvermogen
der Aareal Bank AG beinhaltet derzeit ausschlieRlich Wertpapiere der Liquidititsreserve. Schuldverschreibungen und andere festver-
zinsliche Wertpapiere, die dauerhaft gehalten werden sollen, werden nach dem gemilderten Niederstwertprinzip bilanziert. Bei Wegfall
der Abschreibungsgriinde werden Zuschreibungen gemi § 253 Abs. 5 HGB vorgenommen.

(4) Handelsbestand

Zum Bilanzstichtag lagen keine Finanzinstrumente des Handelsbestands vor. Die institutsintern festgelegten Kriterien ftr die Einbezie-
hung von Finanzinstrumenten in den Handelsbestand sind im Berichtsjahr nicht gedndert worden.

(5) Bewertungseinheiten

Die Bank bildet Bewertungseinheiten im Sinne des § 254 HGB. Hierbei werden festverzinsliche Wertpapiere der Liquiditdtsreserve in
Hohe von 4.870,5 Mio. € (Vorjahr: 4.448,2 Mio. €) gegen Wertinderungen aufgrund des Zinsinderungsrisikos durch Zinssiche-
rungsgeschifte mit einem Nominalvolumen von 4.863,6 Mio. € (Vorjahr: 4.471,5 Mio. €) auf der Grundlage von sogenannten
~Micro Hedges“ abgesichert. Grund- und Sicherungsgeschiifte werden dabei im Rahmen von sogenannten ,Asset-Swap-Paketen®
erworben, d. h., es handelt sich um sogenannte ,Perfect Hedges®, bei denen alle wertbestimmenden Faktoren zwischen dem abgesi-
cherten Teil des Grundgeschifts mit dem absichernden Teil des Sicherungsgeschifts im Wesentlichen tbereinstimmen. Anhand einer
Sensitivitdtsanalyse in Verbindung mit der sogenannten ,,Critical Terms Match Method“ wird die prospektive Wirksamkeit der Siche-
rungsbeziehung nachgewiesen, die sich auf den Zeitraum bis zur Endfilligkeit des Wertpapiers bezieht.

Die Bank bildet weiterhin Bewertungseinheiten zwischen zurtickgekauften eigenen Schuldverschreibungen in Hohe von
4.030,2 Mio. € (Vorjahr: 3.015,2 Mio. €) und den entsprechenden verbrieften Verbindlichkeiten.

Die bilanzielle Abbildung erfolgt anhand der sogenannten ,Einfrierungsmethode*. Dabei wird die kumulierte Wertdnderung des
Grundgeschifts auf Basis des abgesicherten Risikos ermittelt und mit den Wertdnderungen des entsprechenden Sicherungsgeschifts
verglichen. Die Hohe des abgesicherten Risikos betrigt -74,6 Mio. € (Vorjahr: -141,8 Mio. €) und entspricht dem kumulierten An-
stieg des beizulegenden Zeitwerts fur Vermogensgegenstidnde seit Eingang der Sicherungsbeziehung, der netto, nach Einbeziehung
von Absicherungsgeschiften, nicht in der Gewinn- und Verlustrechnung gezeigt wird. Soweit sich auf Basis des abgesicherten Risikos
eine bisherige Unwirksamkeit ergibt, wird diese in eine Rickstellung fir Bewertungseinheiten eingestellt. Die Wertdnderungen aus
dem nicht abgesicherten Risiko werden imparitdtisch in Form einer Abschreibung beim Wertpapier abgebildet.
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(6) Verlustfreie Bewertung von zinsbezogenen Geschéaften des Bankbuchs

Die Bank setzt dartiber hinaus derivative Finanzinstrumente, insbesondere Zins-Swaps, des Bankbuchs (Nicht-Handelsbestand) zur
Steuerung des Zinsanderungsrisikos (Zinsspannenrisikos) im Rahmen einer Gesamtbanksteuerung ein. Diese stellen nach handels-
rechtlichem Verstdndnis ,schwebende Geschifte” dar, die nicht in der Bilanz angesetzt werden. Sie bilden zusammen mit den zinsbe-
zogenen bilanziellen Vermodgensgegenstdnden und Schulden des Bankbuchs einen ,Saldierungsbereich®. Fur diesen ist nach

IDW RS BFA 3 zu prifen, ob unter Berticksichtigung von voraussichtlich zur Bewirtschaftung des Bankbuchs erforderlichen Aufwen-
dungen (Refinanzierungs-, Risiko- und Verwaltungskosten) ein Verlust droht. Mit der periodischen (GuV-orientierten) und der (sta-
tisch) barwertigen Betrachtungsweise stehen derzeit zwei gleichwertige Methoden zur Ermittlung der Drohverlustriickstellung zur Ver-
figung. Die Bank wendet die barwertige Methode an. Nach dieser ist dann eine Riickstellung zu bilden, wenn der Buchwert des
Bankbuchs grofer ist als der Barwert des Bankbuchs, somit per Saldo unrealisierte Verluste im Bankbuch vorhanden sind. Der Bar-
wert ergibt sich aus den zum Abschlussstichtag abgezinsten Zahlungsstromen der Finanzinstrumente des Bankbuchs. Die Beriicksich-
tigung voraussichtlich noch anfallender Risikokosten erfolgt durch eine Einbeziehung in den zur Diskontierung der Zahlungsstrome
verwendeten Zinssatz. Die das Bankbuch betreffenden Verwaltungskosten werden aus der Kostenrechnung entnommen und pauschal
in Abzug gebracht. Zum Bilanzstichtag wurde keine Drohverlustriickstellung gebildet, da der Barwert des Bankbuchs per 31. Dezem-
ber 2024 groler als der Buchwert ist.

(7) Derivate
Derivative Finanzgeschifte werden als schwebende Geschifte grundsitzlich nicht in der Bilanz ausgewiesen.

Borsengehandelte Derivate werden mit ihrem notierten Marktpreis bewertet. Bei OTC-Derivaten wird der Marktpreis auf Basis von
branchenutblichen Standardbewertungsmodellen wie der Barwertmethode oder Optionspreismodellen bestimmt.

Erworbene sowie emittierte strukturierte Produkte wurden nach IDW RS HFA 22 grundsitzlich als einheitliche Vermogensgegen-
stdnde bzw. Verbindlichkeiten bilanziert.

(8) Beteiligungen, Anteile an verbundenen Unternehmen, immaterielle Anlagewerte und
Sachanlagen

Beteiligungen und Anteile an verbundenen Unternehmen werden mit ihren Anschaffungskosten bzw. unter Anwendung des § 253
Abs. 3 S. 5 HGB nach dem gemilderten Niederstwertprinzip mit dem niedrigeren Zeitwert bilanziert, sofern eine voraussichtlich dau-
erhafte Wertminderung vorliegt.

Sachanlagen und entgeltlich erworbene immaterielle Anlagewerte werden mit ihren Anschaffungs- oder Herstellungskosten, vermin-
dert um planmifige Abschreibungen, bilanziert. Bei dauernden Wertminderungen werden auRerplanmifiige Abschreibungen vorge-
nommen.

Die Betriebs- und Geschiftsausstattung wird nach der linearen Methode unter Verwendung der folgenden Abschreibungszeitraume
abgeschrieben.

Abschreibungszeitraum

Betriebs- und Geschiftsausstattung
EDV-Anlagen 3 bis 5 Jahre

Sonstige Betriebs- und Geschéftsausstattung 5 bis 13 Jahre

Mietereinbauten 10 Jahre
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In dem Posten immaterielle Anlagewerte wird erworbene und selbsterstellte Software ausgewiesen. Die erworbene Software wird
tber eine Nutzungsdauer von drei bis flnf Jahren abgeschrieben.

Das Wahlrecht zur Aktivierung von selbsterstellten immateriellen Anlagewerten gemiafs § 248 Abs. 2 HGB wurde ausgetbt. Bei der
Berechnung der Herstellungskosten werden Kosten der allgemeinen Verwaltung, Aufwendungen fiir soziale Einrichtungen des Be-
triebs, fur freiwillige soziale Leistungen sowie flr die betriebliche Altersvorsorge gemaR § 255 Abs. 2 S. 3 HGB einbezogen. Die
selbsterstellten immateriellen Anlagewerte werden ab dem Zeitpunkt des betriebsbereiten Zustands linear tiber 5 Jahre abgeschrieben.

Bei den Beteiligungen, Anteilen an verbundenen Unternehmen, immateriellen Anlagewerten und Sachanlagen werden bei Wegfall der
Abschreibungsgriinde Zuschreibungen gemafy § 253 Abs. 5 HGB vorgenommen. Soweit Grundstiicke zur Rettung von Forderungen
erworben wurden und lédnger als finf Jahre im Bestand der Bank verblieben sind, erfolgt ein Ausweis als Sachanlagen. Zugénge ge-
ringwertiger Wirtschaftsgtiter von nicht mehr als 250 € werden im Jahr des Zugangs aufwandswirksam erfasst.

Von der Moglichkeit der gemafd § 340c Abs. 2 HGB zuléssigen Verrechnung wurde Gebrauch gemacht.

(9) Treuhandvermdégen und Treuhandverbindlichkeiten

In diesen Bilanzposten sind Vermogensgegenstinde und Schulden, die die Bank in eigenem Namen, aber auf fremde Rechnung hilt,
auszuweisen. Die Bewertung erfolgt zu fortgefiihrten Anschaffungskosten.

(10) Rechnungsabgrenzungsposten

Als aktive und passive Rechnungsabgrenzungsposten werden nach § 250 Abs. 1 und 2 HGB Ausgaben bzw. Einnahmen vor dem
Abschlussstichtag bilanziert, soweit diese Aufwand bzw. Ertrag fir eine bestimmte Zeit nach dem Abschlussstichtag darstellen.

Weiterhin werden in den aktivischen Rechnungsabgrenzungsposten nach § 250 Abs. 3 HGB Unterschiedsbetridge ausgewiesen,
wenn der Erfillungsbetrag einer Verbindlichkeit hoher als der Ausgabebetrag ist. Dieser Unterschiedsbetrag wird dann durch planmd-
Rige jahrliche Abschreibungen getilgt.

Die Bank weist nach § 340e Abs. 2 HGB in den Rechnungsabgrenzungsposten Upfront Payments von Derivaten sowie die bei Na-
mensschuldverschreibungen, Schuldscheinforderungen, emittierten Schuldverschreibungen und Darlehen bestehenden Agio-
/Disagiobetrige sowie zinsdhnliche Gebiihrenbestandteile aus, die tiber die Laufzeit aufgelost werden.

(11) Sonstige Vermégensgegenstidnde

Sonstige Vermogensgegenstinde werden mit ihrem Nominalwert ausgewiesen. Bei reduzierter Werthaltigkeit erfolgen auf3erplanmi-
Rige Abschreibungen auf den Borsen- oder Marktpreis bzw. auf den niedrigeren beizulegenden Wert nach § 253 Abs. 4 HGB.

(12) Ertragsteueranspriiche/Ertragsteuerverpflichtungen

Die OECD hat 2021 Regelungen beschlossen, mit denen eine globale effektive Mindestbesteuerung sichergestellt und aggressiven
Steuergestaltungen entgegengewirkt werden soll (sog. Pillar 2). Diese Regelungen wurden 2022 von der EU tbernommen. In
Deutschland wurde am 27.12.2023 das ,Mindestbesteuerungsrichtlinie-Umsetzungsgesetz* (MinStG) verkiindet, mit dem diese inter-
nationalen Regelungen in deutsches Recht transferiert werden. Die Regelungen gelten erstmalig fur Wirtschaftsjahre, die nach dem
30. Dezember 2023 beginnen. Die Aareal Bank AG weist als Teil einer multinationalen Unternehmensgruppe einen Konzernumsatz
von mehr als 750 Mio. € aus und ist somit von den Regelungen der Mindestbesteuerung betroffen. Nach derzeitigem Stand durften
Geschiftseinheiten in 12 Lindern zu berticksichtigen sein, wobei auch in diesen Landern (mit Ausnahme der USA) das Gesetz um-
gesetzt wurde. Allerdings ist die Aareal Bank AG nicht oberste Muttergesellschaft nach § 4 Abs. 3 MinStG, sondern die Atlantic
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LuxCo S.a r.l; Gruppentrdger nach § 3 Abs. 3 S. 2 MinStG in Deutschland ist die Atlantic BidCo GmbH. Die Regelungen ftihren bis
auf erhebliche Umsetzungskosten durch ein zusétzliches Steuerreporting zu keinen steuerlichen Effekten bzw. Ergédnzungssteuerbetrs-
gen, da die effektive Steuerquote in allen Staaten, in denen die Bank titig ist, tiber 15 % liegt. Die Aareal Bank wird von den Uber-
gangsvorschriften und Vereinfachungsregelungen der §§ 79 bis 81 und 84 bis 87 und 89 MinStG Gebrauch machen. Sie hat festge-
legt, dass es sich bei der globalen Mindeststeuer um eine Ertragsteuer handelt. GemaR 274 Abs. 3 HGB sind bei der Ermittlung la-
tenter Steuern Differenzen aus der Anwendung des MinStG sowie vergleichbarerer ausldndischer Gesetze nicht zu berticksichtigen.

(13) Latente Steuern

Bestehen zwischen den handelsrechtlichen Wertansitzen von Vermogensgegenstinden, Schulden und Rechnungsabgrenzungsposten
und ihren steuerlichen Wertansatzen Differenzen, die sich in spateren Geschiftsjahren voraussichtlich abbauen, so wird eine sich
daraus insgesamt ergebende Steuerbelastung als passive latente Steuer bzw. eine sich daraus insgesamt ergebende Steuerentlastung
als aktive latente Steuer gemifs § 274 HGB in der Bilanz angesetzt. Steuerliche Verlustvortrige sind bei der Berechnung aktiver la-
tenter Steuern in Hohe des innerhalb der ndchsten funf Jahre zu erwartenden Verlustverrechnungspotenzials berticksichtigt. Fir Zwe-
cke der Bewertung der latenten Steuern wird auf die unternehmensindividuellen und landesspezifischen Steuersitze abgestellt, die
voraussichtlich zum Zeitpunkt der Realisierung der zeitlichen Differenzen und Verrechnung der Verlustvortrage Giltigkeit haben. Die
Bank weist die latenten Steuern saldiert aus.

(14) Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten werden mit ihrem Erftillungsbetrag angesetzt. Der Unterschiedsbetrag zwischen Erfiillungsbetrag und niedrigerem
Ausgabebetrag wird als aktiver Rechnungsabgrenzungsposten ausgewiesen und planmifig aufgeldst.

(15) Rickstellungen

Ruckstellungen sind in Hohe des nach verninftiger kaufminnischer Beurteilung notwendigen Erfllungsbetrags bilanziert. Nach

§ 253 Abs. 2 S. 1 HGB sind Riickstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr mit dem ihrer Restlaufzeit entsprechen-
den durchschnittlichen Marktzinssatz, der sich im Falle von Ruickstellungen ftir Altersversorgungsverpflichtungen aus den vergangenen
zehn Geschiftsjahren und im Falle sonstiger Riickstellungen aus den vergangenen sieben Geschiftsjahren ergibt, abzuzinsen.

Ruckstellungen fur Pensionen und dhnliche Verpflichtungen werden nach versicherungsmathematischen Grundsétzen angesetzt. Pen-
sionsrlickstellungen sind zum Erfllungsbetrag unter Berticksichtigung kiinftiger Lohn-, Gehalts- und Rentenentwicklungen und unter
Verwendung des von der Deutschen Bundesbank bekannt gegebenen durchschnittlichen Marktzinssatzes, der sich bei einer ange-
nommenen Restlaufzeit von 15 Jahren ergibt, ermittelt, es sei denn, die jeweilige Restlaufzeit des Pensionsplans ist kiirzer. Die Pensi-
onsverpflichtungen sind nach § 240 Abs. 2 HGB grundsitzlich aufgrund einer Bestandsaufnahme fiir den Bilanzstichtag zu ermitteln.
Nach § 241 Abs. 3 HGB kann der maRgebende Personenbestand auch auf einen Tag (Inventurstichtag) innerhalb von drei Monaten
vor oder zwei Monaten nach dem Bilanzstichtag aufgenommen werden, wenn dabei die Pensionsverpflichtungen ftr den Bilanzstich-
tag ordnungsgemil bewertet werden konnen, dies erfolgt unter Verwendung eines prognostizierten Zinssatzes. Wir verweisen hierzu
auf das Kapitel Erlauterungen zur Bilanz.

Steuerrtickstellungen und andere Rickstellungen werden gemifd den Grundsitzen verntinftiger kaufmannischer Beurteilung bei Beste-
hen einer rechtlichen oder faktischen Verpflichtung in Hohe des Erftllungsbetrags gebildet.

In den anderen Ruckstellungen in Hohe von 124,6 Mio. € (Vorjahr: 103.1 Mio. €) sind im Wesentlichen Riickstellungen fiir Perso-
nalangelegenheiten (insbesondere fiir variable Verguitung und Altersteilzeit) und sonstigen Sachaufwand enthalten.

Im Geschiftsjahr 2024 wurden Restrukturierungsriickstellungen in Hohe von 21,7 Mio. € gebildet.
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(16) Instrumente des zuséatzlichen aufsichtsrechtlichen Kernkapitals

Die begebenen Instrumente sind als Verbindlichkeiten qualifiziert und werden mit ihrem Erfillungsbetrag bilanziert. Der Zinsaufwand
wird in der Hohe der erwarteten Zahlungen abgegrenzt.

(17) Fonds fiir allgemeine Bankrisiken

Der Fonds fur allgemeine Bankrisiken ist nach § 340g HGB gebildet und dient zur Sicherung gegen allgemeine Bankrisiken, soweit
dies nach verninftiger kaufmannischer Beurteilung wegen der besonderen Risiken des Geschiftszweigs der Kreditinstitute notwendig
ist.

Aufwendungen fir die Zufihrungen zum Sonderposten oder Ertrdge aus der Auflosung des Sonderpostens sind im Geschiftsjahr
nicht angefallen.

(18) Wahrungsumrechnung
Die Wihrungsumrechnung folgt den in den §§ 256a und 340h HGB vorgegebenen Grundsiatzen.

Vermogensgegenstdnde und Schulden, die auf fremde Wihrung lauten, ebenso wie schwebende Kassageschifte werden im Zugangs-
zeitpunkt zum Kassamittelkurs (EZB-Referenzmittelkurs) umgerechnet.

Auf fremde Wiahrungen lautende Vermogensgegenstdnde und Schulden oder Devisentermingeschifte werden als besonders gedeckt
klassifiziert und zum Kassamittelkurs (EZB-Referenzmittelkurs) des Bilanzstichtags bewertet. Alle Aufwendungen und Ertrdge aus der
Wihrungsumrechnung werden in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst und im sonstigen betrieblichen Ergebnis ausgewiesen.

Bei Devisentermingeschiften, die der Sicherung zinstragender Bilanzposten dienen, spaltet die Bank die vereinbarten Kurse in die
kontrahierte Kassabasis und den Swap-Satz. Aus den saldierten Differenzen zwischen der Kassabasis und den Stichtagskursen dersel-
ben Wihrung wurde ein aktivischer bzw. passivischer Ausgleichsposten gebildet. Die Terminauf- oder -abschlige (Report/Deport)
werden Uber die Laufzeit in das Zinsergebnis abgegrenzt.

Erléuterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

(19) Ertrdage nach geografischen Markten

Der Gesamtbetrag der Zinsertrdge, laufenden Ertrage aus Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren, Beteiligungen und
Anteilen an verbundenen Unternehmen, der Provisionsertrdge und der Sonstigen betrieblichen Ertrige verteilt sich gemif § 34 Rech-
KredV auf nachfolgende Regionen:

Mio. €

Deutschland 525,3 546,1
Sonstiges Europa 1.258,9 959,1
Nordamerika 580,0 578,4
Asien/Pazifik 120,7 115,8

Gesamt 2.484,9 2.199,4
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(20) Fir Dritte erbrachte Dienstleistungen fiir Verwaltung und Vermittlung

Fur Dritte wurden nachstehende Dienstleistungen ftr Verwaltung und Vermittlung erbracht: Verwaltung und Vermittlung von Darle-
hen und Treuhandvermogen.

(21) Sonstige betriebliche Ertrage und Aufwendungen

Der Posten ,Sonstige betriebliche Ertrige” in Hohe von 46,6 Mio. € (Vorjahr: 35,1 Mio. €) beinhaltet die Ergebniseffekte des De-
ckungsvermogens fir Pensionsverpflichtungen, nach Verrechnung mit den Aufzinsungen von Riickstellungen gemiRR § 246 Abs. 2
Satz 2 HGB in Hohe von 14,7 Mio. € (Vorjahr: 13,7 Mio. €), und Ertrige aus der Verzinsung von Steuererstattungen in Hohe von
9,1 Mio. € (Vorjahr: 0,5 Mio. €) sowie aus der Auflosung von Riickstellungen in Hohe von 6,2 Mio. € (Vorjahr: 4,4 Mio. €). Des
Weiteren sind Ertrdge aus der Riickzahlung einer Steuergarantie im Zusammenhang mit einer verkauften Beteiligung in Hohe von
9,2 Mio. € (Vorjahr: - Mio. €) enthalten.

In den sonstigen betrieblichen Aufwendungen in Hohe von 45,6 Mio. € (Vorjahr: 9,0 Mio. €) werden das Ergebnis aus der Fremd-
wahrungsumrechnung in Hohe von 18,2 Mio. € (Vorjahr: 11,1 Mio. € Ertrag) und Aufwendungen fiir Tochtergesellschaften von
16,8 Mio. € (Vorjahr: 3,1 Mio. €) sowie aus der Verzinsung von Steuernachforderungen in Héhe von 10,3 Mio. € (Vorjahr:

0,3 Mio. €) ausgewiesen.

(22) Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Das Gesamtergebnis aus Steuern vom Einkommen und vom Ertrag belduft sich auf 146,6 Mio. € Aufwand (Vorjahr: 112,1 Mio. €
Aufwand). Hiervon entfillt ein Aufwand von 149,9 Mio. € (Vorjahr: 117,2 Mio. €) der tatsdchlichen Steuern auf das Inland. Sie set-
zen sich aus Korperschaftsteuer und Solidarititszuschlag des laufenden Jahres in Hohe von 75,2 Mio. € (Vorjahr: 60,1 Mio. €) sowie
aus der Gewerbesteuer des laufenden Jahres in Hohe von 73,4 Mio. € (Vorjahr: 58,9 Mio. €) und einem Steueraufwand in Hohe
von 1,3 Mio. € fiir Vorjahre zusammen (Vorjahr: 1,8 Mio. € Ertrag). Weiterhin sind im laufenden Steuerergebnis Ertrige aus der
Bildung inldndischer aktiver latenter Steuern in Hohe von 5,1 Mio. € (Vorjahr: Ertrag 14,4 Mio. €) und Aufwendungen fir die aus-
landischen Niederlassungen der Bank in Hohe von 1,8 Mio. € enthalten (Vorjahr: 9,3 Mio. € Aufwand).

Im Rahmen der steuerlichen Uberleitungsrechnung wird dargestellt, weshalb der in der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesene
Steueraufwand (tatsichliche Steuern und latente Steuern) von dem Aufwand abweicht, der sich bei Ansatz des erwarteten Steuer-
satzes auf das Ergebnis vor Ertragsteuern ergibt. Die erwartete Steuerquote in Hohe von 31,3 % (Vorjahr: 31,3 %) setzt sich bei
einem gewichteten Gewerbesteuerhebesatz von 442 % aus 15,5 % Gewerbesteuer, 15,0 % Korperschaftsteuer und 0,825 % Solida-
ritdtszuschlag (5,5 % der Korperschaftsteuer) zusammen.
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Mio. €

Ergebnis vor Ertragsteuern 2.134,7 508,4
Erwarteter Ertragsteueraufwand Steuersatz 31,3 % (Vorjahr: 31,3 %) 668,2 157,6
Uberleitung

Abweichende auslandische Steuerbelastung -3,1 -3,7
Steueranteil aus steuerfreien Ertragen -524,1 -55,4
Steueranteil auf nicht abzugsfahige Aufwendungen 7,9 6,9
Wertberichtigungen auf latente Steuern -10,0 12,9
Periodenfremde tats&chliche Steuern 7,7 -5,9

Effekte aus Steuersatzanderungen

Sonstige Steuereffekte - -0,3
Ausgewiesener Ertragsteueraufwand 146,6 112,1
Effektiver Steuersatz (%) 6,9 22,3

(23) Ausschiittungssperre

Nach § 268 Abs. 8 HGB unterliegen 502,7 Mio. € einer Ausschiittungssperre (Vorjahr: 486,9 Mio. €). Davon entfallen auf den
Saldo der Aktivierung latenter Steuern abzlglich der Passivierung latenter Steuern 476,1 Mio. € (Vorjahr: 46 1,5 Mio. €). In Hohe
von 0,0 Mio. € besteht eine Ausschittungssperre fur die nach § 246 Abs. 2, S. 2 HGB zu verrechnenden Vermdogensgegenstidnde
(Vorjahr: 0,0 Mio. €). Dartiber hinaus ist eine Ausschiittungssperre fiir die nach § 248 Abs. 2 S. | HGB in die Bilanz aufgenomme-
nen selbst geschaffenen immateriellen Vermogensgegenstinde in Hohe von 26,6 Mio. € (Vorjahr: 25,4 Mio. €) enthalten.

Der nach § 253 Abs. 6 S. 1 HGB ermittelte Unterschiedsbetrag zwischen dem Ansatz der Pensionsriickstellungen nach MaRRgabe des
entsprechenden durchschnittlichen Marktzinssatzes aus den vergangenen zehn Geschéftsjahren und dem Ansatz der Pensionsriick-
stellungen nach MaRgabe des entsprechenden durchschnittlichen Marktzinssatzes aus den vergangenen sieben Geschiftsjahren be-
tragt -4,3 Mio. € (Vorjahr: 5,8 Mio. €).

Somit betrigt die Ausschittungssperre nach handelsrechtlichen Vorschriften insgesamt 502,7 Mio. € (Vorjahr: 492,7 Mio. €).

Erlduterungen zur Bilanz

(24) Borsenfahige Wertpapiere

Die nachfolgende Tabelle gliedert die in den Bilanzpositionen enthaltenen borsenfihigen Wertpapiere einschlief3lich anteiliger Zinsen
auf.

Fiir borsenfihige Wertpapiere in Hohe von 8.900,7 Mio. € (Vorjahr: 7.463,3 Mio. €) bestanden Bewertungseinheiten im Sinne des
§ 254 HGB.

Von den in der Bilanzposition ,Schuldverschreibungen u. a. festverzinsliche Wertpapiere* ausgewiesenen ,Anleihen und Schuldver-
schreibungen® inklusive ,Eigene Schuldverschreibungen in Hohe von 11.310,2 Mio. € (Vorjahr: 9.101,8 Mio. €) einschlieBlich an-
teiliger Zinsen sind insgesamt 429,8 Mio. € (Vorjahr: 358,2 Mio. €) nicht bei der Deutschen Bundesbank beleihbar. Davon entfallen
220,7 Mio. € (Vorjahr: 148,8 Mio. €) auf Staatsanleihen in fremder Wihrung, die dem Markt fiir Wertpapierpensionsgeschifte zu-
ganglich sind.
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Der Gesamtbetrag der borsenfdhigen Wertpapiere in der Bilanzposition ,Anteile an verbundenen Unternehmen® besteht aus der
Westdeutsche Immobilien Servicing AG, der Deutsche Bau- und Grundsttcks-Aktiengesellschaft und der DHB Verwaltungs AG.

31.12.2024 31.12.2023

boérsennotiert  nicht bérsennotiert borsennotiert  nicht bérsennotiert
Mio. €
Schuldverschreibungen u. a.
festverzinsliche Wertpapiere 11.310,2 0,0 9.101,8 0,0
Aktien u. a. nicht festverzinsliche Wertpapiere 0,0 0,0 0,0 0,0
Beteiligungen - 0,0 - 0,0
Anteile an verbundenen Unternehmen - 12,2 - 366,9

(25) Investmentanteile

Nachfolgende Tabelle zeigt die Aufgliederung an Investmentvermdégen, deren Anteile zu mehr als 10 % gehalten wurden.

31.12.2024 31.12.2023
Buchwert Marktwert Buchwert Marktwert
Mio. €
DBB INKA 104,7 104,7 101,0 101,0
Aareal Altersvorsorge BV 97 295,2 295,2 267,0 267,0
Gesamt 399,9 399,9 368,0 368,0

Bei dem DBB INKA Fonds handelt es sich um Sondervermogen, welches nach dem Grundsatz der Risikomischung in den nach dem
InvG zugelassenen Vermogensgegenstinden angelegt wird. Es bestehen keine Beschrinkungen der Moglichkeit der taglichen Riick-
gabe der Investmentanteile.

Bei dem Aareal Altersvorsorge BV 97 handelt es sich um Sondervermogen, welches nach dem Grundsatz der Risikomischung ent-
sprechend der Anlagerichtlinie angelegt ist. Dieses Vermogen ist dem Zugriff aller Gldubiger entzogen und dient ausschlieRlich der

Erfullung von Schulden aus Altersversorgungsverpflichtungen gegentiber Mitarbeitern.

Der Wert der Investmentanteile im Sinne der §§ 168, 278 KAGB betriagt 399,9 Mio. € (Vorjahr: 368,0 Mio. €). Im Geschiftsjahr
gab es in den Fonds Ausschiittungen i. H. von 0,0 Mio. € (Vorjahr: -).

(26) Entwicklung des Anlagevermogens
Die Entwicklung des Anlagevermogens ist dem nachfolgenden Anlagespiegel zu entnehmen.

Die angegebenen Werte der Schuldverschreibungen und festverzinslichen Wertpapiere enthalten Zu- und Abginge und Bestandsver-
anderungen aufgrund der zeitanteiligen Auflosung von Agien und Disagien ohne anteilige Zinsen.



Jahresabschluss und Lagebericht 2024 Aareal Bank AG

Jahresabschluss

69

Mio. €

Schuldver-
schreibungen
u. a. fest-
verzinsliche
Wertpapiere

Beteiligungen

Anteile an
verbundenen
Unternehmen

Immaterielle
Anlagewerte

Sachanlagen

Betriebs- und
Geschifts-
ausstattung

Grundstiicke
und
Gebdaude

Anschaffungs- oder
Herstellungskosten

Stand 01.01.2024 1.567,0 12,3 1.603,5 59,2 33,6 0,0
Zugange 1.044,6 0,2 179,7 5,4 0,9 -
Abgange 237,0 - 317,1 5,4 2,4 -
Bestandsveranderungen/

Umbuchungen - 0,0 0,0 3,1 - -
Stand 31.12.2024 2.374,6 12,5 1.466,1 62,3 32,1 0,0
Abschreibungen

Stand 01.01.2024 0,0 5,4 68,6 30,8 27,3 0,0
Zugange - - - - - -
PlanmaBige Abschreibungen - - - 5,6 1,2 -
AuBerplanmaBige

Abschreibungen - - - - - -
Abgange - - 0,8 5,4 2,4 -
Umbuchungen - - - 3,1 - -
Zuschreibungen - - 7,8 - - -
Stand 31.12.2024 0,0 54 60,0 34,1 26,1 0,0
Buchwert 31.12.2024 2.374,6 71 1.406,1 28,2 6,0 0,0
Buchwert 31.12.2023 1.567,0 6,9 1.534,9 28,4 6,3 0,0

Der wie Anlagevermogen behandelte Wertpapierbestand per 3 1. Dezember 2024 beinhaltet im Wesentlichen Wertpapiere west- und
stdeuropdischer Schuldner und entwickelte sich wie folgt:

31.12.2024 31.12.2023
Buchwert Marktwerte Buchwert Marktwerte
Mio. €
Bankschuldverschreibungen - - 15,5 15,4
Covered Bonds 355,2 353,9 22,5 19,4
Offentliche Schuldner 2.019,4 2.020,8 1.529,0 1.517,5
Gesamt 2.374,6 2.374,7 1.567,0 1.552,3

Der Nominalbetrag der nicht zum Niederstwert bewerteten Wertpapiere betrigt 2.340,3 Mio. € (Vorjahr: 1.533,5 Mio. €). Bei meh-

reren Wertpapieren liegt der Buchwert in Hohe von 1.340,5 Mio. € (Vorjahr: 869,7 Mio. €) tiber dem Marktwert von

1.259,2 Mio. € (Vorjahr: 778,9 Mio. €).

Der Niederstwerttest per 3 1. Dezember 2024 ergab keine dauerhafte Wertminderung (Vorjahr: -).

Von der nach § 34 Abs. 3 RechKredV moglichen Zusammenfassung fiir Finanzanlagen wurde Gebrauch gemacht.
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Die Bank hat einen Grof3teil der im Rahmen der eigenen Titigkeit genutzten Geschiftsgrundstticke und Geschiftsbauten von einer

Tochtergesellschaft gemietet.

(27) Nachrangige Vermégensgegenstédnde

In den nachstehenden Positionen enthaltene nachrangige Vermogensgegenstinde:

Mio. €

Forderungen an Kreditinstitute - -
Forderungen an Kunden 41,5 88,5
Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere - 15,5

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere

Sonstige Vermdgensgegenstande

(28) Angaben zu verbundenen Unternehmen und Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhéltnis

besteht

Verbundene

Unternehmen

nicht
verbrieft verbrieft

Mio. €

Unternehmen, mit
denen ein Beteiligungs-
verhiltnis besteht

nicht
verbrieft

2023

Verbundene
Unternehmen

nicht
verbrieft verbrieft

Unternehmen, mit
denen ein Beteiligungs-
verhdltnis besteht

nicht
verbrieft verbrieft

Forderungen an Kreditinstitute = o

Forderungen an Kunden - 3.007,2 - - 3.536,0 - -
Schuldverschreibungen u. a.

festverzinsliche Wertpapiere - - - - 0,1 - -
Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten = 34,5 = - - - -
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden - 409,9 0,7 - 930,8 - -

Verbriefte Verbindlichkeiten - -

Nachrangige Verbindlichkeiten - -

Geschifte mit nahestehenden Unternehmen werden grundsitzlich zu markttiblichen Konditionen abgewickelt.

Kredite an Organe der Aareal Bank gab es nicht.
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(29) Treuhandgeschifte

Mio. €

Treuhandvermégen

Forderungen an Kreditinstitute

Forderungen an Kunden 19,9 18,8

Aktien u. a. nicht festverzinsliche Wertpapiere

Gesamt Treuhandvermégen 19,9 18,8

Treuhandverbindlichkeiten

Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 0,4 0,4
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 19,5 18,4
Gesamt Treuhandverbindlichkeiten 19,9 18,8

(30) Sonstige Vermdgensgegenstiande

Die sonstigen Vermogensgegenstinde enthalten im Wesentlichen den aktivischen Ausgleichsposten aus der Wahrungsumrechnung in
Hohe von 127,7 Mio. €, Steuerforderungen in Hohe von 39,4 Mio. € und Forderungen aus Ergebnisabfiihrungsvertrdgen in Hohe
von 9,9 Mio. €. Des Weiteren sind Forderungen aus der Sicherheitenstellung, inkl. anteiliger Zinsen, beztglich unwiderruflicher Zah-
lungsverpflichtungen aus der Bankenabgabe in Hohe von insgesamt 34,1 Mio. € enthalten.

Die sonstigen Vermogensgegenstinde enthielten im Vorjahr Forderungen aus dem aktivischen Ausgleichsposten aus der Wihrungs-
umrechnung in Hohe von 167,7 Mio. €, Steuerforderungen in Hohe von 21,7 Mio. € und Forderungen aus Kapitalentnahmen bzw.
Gewinnausschittungen in Hohe von 9,7 Mio. €. Des Weiteren sind Forderungen aus der Sicherheitenstellung, inkl. anteiliger Zinsen,
bezuglich unwiderruflicher Zahlungsverpflichtungen aus der Bankenabgabe, den Beitrdgen zur Entschddigungseinrichtung deutscher
Banken und der Umlage furr den Einlagensicherungsfonds in Hohe von insgesamt 49,0 Mio. € enthalten.

(831) Rechnungsabgrenzungsposten

Bei dem aktiven Rechnungsabgrenzungsposten in Hohe von 26 1,0 Mio. € (Vorjahr: 273,9 Mio. €) entfallen im Wesentlichen

0,4 Mio. € (Vorjahr: 3,9 Mio. €) auf Agiobetrige ausgereichter Darlehen gemils § 340e Abs. 2 Satz 3 HGB und 162,7 Mio. € (Vor-
jahr: 155,5 Mio. €) auf Disagiobetrige emittierter Schuldverschreibungen und aufgenommener Darlehen gemif3 § 250 Abs. 3 HGB.
Zudem sind 83,6 Mio. € (Vorjahr: 98,9 Mio. €) aus Upfronts/Optionspramien in Derivaten enthalten.

Der passive Rechnungsabgrenzungsposten in Héhe von 238,1 Mio. € (Vorjahr: 249,2 Mio. €) betrifft mit 105,1 Mio. € (Vorjahr:
101,5 Mio. €) Upfronts/Optionsprimien fiir Derivate, 27,1 Mio. € (Vorjahr: 41,0 Mio. €) Emissionsdisagien von Pfandbriefen, mit
1,3 Mio. € (Vorjahr: 0,8 Mio. €) Disagiobetrige ausgereichter Darlehen gemilt § 340e Abs. 2 Satz 2 HGB sowie mit 103,9 Mio. €
(Vorjahr: 104,8 Mio. €) zinsihnliche Gebuihrenbestandteile.

(32) Latente Steuern

Zum 3 1. Dezember 2024 weist die Bank einen Uberhang aktiver latenter Steuern in Hohe von 476,1 Mio. € (Vorjahr:

461,5 Mio. €) aus. Die latenten Steuern entsprechen den voraussichtlichen Steuerbelastungen und -entlastungen zukiinftiger Ge-
schiftsjahre und wurden unter Anwendung der unternehmensindividuellen und landesspezifischen Steuersitze, die voraussichtlich
zum Zeitpunkt der Realisierung der zeitlichen Differenzen und Verrechnung der Verlustvortrage Giltigkeit haben, ermittelt.
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Fur das Inland wurde grundsitzlich auf einen Kdrperschaftsteuersatz einschlieRlich Solidarititszuschlag von 15,8 % und den jeweils
hebesatzabhingigen Gewerbesteuersatz abgestellt. Fiir das Inland ergibt sich insgesamt ein Satz in Hohe von 31,3 % (Vorjahr:
31,3 %).

Aktive latente Steuern wurden im Wesentlichen auf die steuerlich von der Handelsbilanz abweichende Bewertung von Forderungen
an Kunden, die handelsrechtlich notwendigen Riickstellungen fur drohende Verluste aus schwebenden Geschiften, Rechnungsab-
grenzungsposten fur vereinnahmte Darlehensgebtihren sowie auf Pensionsriickstellungen gebildet. Auf Verlustvortrage entfielen aktive
latente Steuern in Hohe von 36,7 Mio. € (Vorjahr: 19,2 Mio. €), die ausschlieRlich auslindische Betriebsstitten der Aareal Bank AG
betreffen.

Die passiven latenten Steuern resultieren zum einen aus den Abspaltungsportfolien der ehemaligen Westimmo in Héhe von

4,8 Mio. € (Vorjahr: 7,1 Mio. €) und der ehemaligen Corealcredit Bank AG in Hohe von 3,5 Mio. € (Vorjahr: 3,7 Mio. €). Weiterhin
wurden passive latente Steuern in Hohe von 8,8 Mio. € im Zusammenhang mit der steuerlich von der Handelsbilanz abweichenden
Bewertung von Software gebildet. Samtliche passiven latenten Steuern wurden wie im Vorjahr vollstindig mit den aktiven latenten

Steuern saldiert.
Verdnderung im
laufenden
31.12.2023 Geschiftsjahr
Mio. €

Aktive latente Steuern 476,1 461,5 14,6

Passive latente Steuern - - -

Summe 476,1 461,5 14,6

(83) Sonstige Verbindlichkeiten

Die Sonstigen Verbindlichkeiten enthalten im Wesentlichen Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen in Hohe von

19,5 Mio. €, Verbindlichkeiten aus dem passivischen Ausgleichsposten aus der Wihrungsumrechnung in Héhe von 606,7 Mio. €
sowie Verbindlichkeiten aus dem Ausgleichsposten wegen der Abspaltung des Bankgeschifts der Disselhyp in Hohe von

36,5 Mio. €. Weiterhin werden hier Verbindlichkeiten aus Ergebnisabftihrungsvertragen in Hohe von 11,2 Mio. € und Steuerverbind-
lichkeiten in Hohe von 19,4 Mio. € bilanziert.

Die Sonstigen Verbindlichkeiten enthielten im Vorjahr im Wesentlichen Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen in Hohe
von 10,1 Mio. €, Verbindlichkeiten aus dem passivischen Ausgleichsposten aus der Wihrungsumrechnung in Hohe von

143,8 Mio. € sowie Verbindlichkeiten aus dem Ausgleichsposten aufgrund der Abspaltung des Bankgeschifts der Disselhyp in Hohe
von 44,7 Mio. €. Weiterhin wurden hier Verbindlichkeiten aus Ergebnisabftihrungsvertragen in Hohe von 3,6 Mio. € und Steuerver-
bindlichkeiten in Hohe von 12,6 Mio. € bilanziert.

(34) Riickstellungen fiir Pensionen

Folgende Methoden und Annahmen sind den im Pensionsgutachten ermittelten Werten zugrunde gelegt, dabei wurden die Personal-
erhebung und die Festlegung eines prognostizierten Zinssatzes abweichend vom Bilanzstichtag zum 1. Oktober 2024 (Inventurstich-
tag) vorgenommen:
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31.12.2023

Angewandtes versicherungsmathematisches
Berechnungsverfahren

Projizierte Einmalbeitragsmethode

Projizierte Einmalbeitragsmethode

Grundlegende Annahmen der Berechnung

Rechnungszinssatz in % 1,90 1,82
Bemessungszeitraum fiir Rechnungszinssatz 10 Jahre 10 Jahre
Fluktuation in % 3,00 3,00
Erwartete Lohn- und Gehaltssteigerungen in % 2,25 2,25
Dynamik der Anpassung der laufenden Renten in % 1,00 bzw. 2,25 1,00 bzw. 2,25

Zugrunde gelegte Sterbetafel

Richtlinien 2018 G von K. Heubeck

Richtlinien 2018 G von K. Heubeck

Der Effekt aus der Verdnderung des Rechnungszinses zum Ende des Geschiftsjahres im Vergleich zum Rechnungszins zum Beginn
des Geschiftsjahres ist im Personalaufwand enthalten.

Die Zeitwertinderungen des Deckungsvermégens werden zusammen mit den laufenden Ertragen aus dem Deckungsvermdgen im
sonstigen betrieblichen Ergebnis gezeigt.

Vermogensgegenstinde, die ausschlieBlich der Erfiillung der Altersversorgungsverpflichtungen dienen, werden im Rahmen ei-
nes Contractual Trust Agreements (CTA) in Form einer doppelseitigen Treuhand (Verwaltungs- und Sicherungstreuhand) mit den
Pensionsrtickstellungen saldiert.

Mio. €

Pensionsverpflichtung 4147 407,3
Beizulegender Zeitwert des Deckungsvermdgens 326,4 298,1
Anschaffungskosten des Deckungsvermogens 339,1 332,2
Riickstellungen fiir Pensionen und &hnliche Verpflichtungen 88,3 109,2

Das Deckungsvermogen besteht aus folgenden Posten, die ausschlieBlich fir die Erfallung von Pensionsverpflichtungen gegentber
Mitarbeitern und Pensiondren der Aareal Bank in Deutschland verwendet werden darfen.

Fondsanteile werden zum beizulegenden Zeitwert, der aus den Borsen- und Marktwerten der Vermogensgegenstande resultiert, bi-
lanziert.

Mio. €
Fondsanteile 295,2 267,0
Ruckdeckungsversicherung 31,2 31,1

Beizulegender Zeitwert des Deckungsvermégens 326,4 298,1
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Die folgende Tabelle stellt die in der Gewinn- und Verlustrechnung saldierten und erfassten Ertrige sowie Aufwendungen in Bezug
auf Pensionsverpflichtungen und deren Deckungsvermogen dar.

Mio. €

Zinsaufwand der Pensionsverpflichtung 7,3 6,8
Ertréage des Deckungsvermdgens 22,5 20,7
Nettozinsaufwand -15,2 -13,9

(85) Nachrangige Verbindlichkeiten

Ausstehende Nachrangige Verbindlichkeiten des Erginzungskapitals (Tier 2) enthalten keine Bedingungen fiir die Umwandlung in
Kapital oder in eine andere Schuldform.

Far die nachrangigen Mittelaufnahmen besteht in keinem Fall eine vorzeitige Riickzahlungsverpflichtung durch die Aareal Bank AG.
Im Fall der Liquidation oder der Insolvenz gehen die Forderungen und Zinsanspriiche aus diesen Verbindlichkeiten den Forderungen
aller Gldubiger der Aareal Bank AG, die nicht ebenfalls nachrangig sind, nach. Diese Bedingungen treffen auch fiir die nicht einzeln
aufgefiihrten nachrangigen Mittelaufnahmen zu.

Zum Bilanzstichtag existiert eine (Vorjahr: eine) nachrangige Verbindlichkeit tiber 400,0 Mio. € (Vorjahr: 80,0 Mio. €). Diese wird
mit 5,625 % p. a. fest verzinst und ist fillig am 12.12.2034.

Die Zinsaufwendungen fiir die gesamten nachrangigen Verbindlichkeiten belaufen sich auf 19,1 Mio. € (Vorjahr: 16,5 Mio. €). Hierin
enthalten sind abgegrenzte, noch nicht fillige Zinsen in Hohe von 6,9 Mio. € (Vorjahr: 8,8 Mio. €).

(86) Instrumente des zuséatzlichen aufsichtsrechtlichen Kernkapitals
Additional-Tier-1-Anleihe (AT1-Anleihe)

Der Vorstand hat am 13. November 2014 aufgrund der Ermdchtigung der Hauptversammlung vom 21. Mai 2014 Schuldverschrei-
bungen im Gesamtnennbetrag von 300 Mio. € mit einer Sttickelung von 200.000 € und einem anfinglichen Zins von 7,625 % p. a.
ausgegeben.

Die Schuldverschreibungen wurden ab Verzinsungsbeginn bis zum 30. April 2020 mit einem Zinssatz von 7,625 % p. a. verzinst. Flr
jede nachfolgende Zinsperiode entspricht der Zinssatz dem am jeweiligen Zinsfestlegungstag bestimmten Ein-Jahres-EUR-Swap-Satz
zuziglich einer Marge von 7,18 % p. a.

Die Schuldverschreibungen begriinden nicht besicherte nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin.

Bei Eintritt eines Ausloseereignisses sind der Riickzahlungsbetrag und der Nennbetrag jeder Schuldverschreibung um den Betrag der
betreffenden Herabschreibung zu reduzieren. Die Herabschreibung ist pro rata mit samtlichen anderen Instrumenten des zusitzlichen
Kernkapitals im Sinne der CRR, die eine Herabschreibung bei Eintritt des Ausloseereignisses vorsehen, vorzunehmen. Ein Ausloseer-
eignis tritt ein, wenn die in Artikel 92 Absatz 1 Buchstabe a CRR bzw. einer Nachfolgeregelung genannte harte Kernkapitalquote be-
zogen auf die Institutsgruppe der Emittentin unter 7,0 % fillt. Nach der Vornahme einer Herabschreibung kénnen der Nennbetrag
sowie der Ruckzahlungsbetrag jeder Schuldverschreibung in jedem der Reduzierung nachfolgenden Geschiftsjahr der Emittentin bis
zur vollstindigen Hohe des urspriinglichen Nennbetrags unter bestimmten Bedingungen wieder hochgeschrieben werden.
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Die Schuldverschreibungen konnen insgesamt, jedoch nicht teilweise, nach Wahl der Emittentin und vorbehaltlich der vorherigen
Zustimmung der zustidndigen Aufsichtsbehdrde mit einer Ktindigungsfrist von nicht weniger als 30 und nicht mehr als 60 Tagen ge-
ktindigt und zu ihrem Riickzahlungsbetrag (unter Berticksichtigung einer etwaigen Herabschreibung) zuztiglich bis zum Riickzah-
lungstag aufgelaufener Zinsen (soweit die Zinszahlung nach den Anleihebedingungen nicht ausgefallen oder ausgeschlossen ist) zu-
riickgezahlt werden, wenn die in den Anleihebedingungen genannten steuerlichen oder regulatorischen Griinde vorliegen. Dartiber
hinaus kann die Emittentin die Schuldverschreibungen insgesamt, jedoch nicht teilweise, vorbehaltlich der vorherigen Zustimmung
der zustindigen Aufsichtsbehorde unter Einhaltung einer Kiindigungsfrist von nicht weniger als 30 Tagen erstmals zum 30. April
2020 und danach zu jedem Zinszahlungstag kiindigen und zu ihrem Rickzahlungsbetrag zuztiglich bis zum Riickzahlungstag aufge-
laufener Zinsen zurtickzahlen

Mit Veroffentlichung vom 14. Januar 2025 hat die Aareal Bank die bisherige ausstehende AT-1 Anleihe tiber 300 Mio. € mit Wir-
kung zum 30. April 2025 vollumfanglich gekiindigt. Anstelle dessen hat die Aareal Bank eine neue Emission einer AT-1 Anleihe

Gber den Gesamtnennbetrag von 425 Mio. USD herausgegeben.

Die Zinsaufwendungen fiir die Schuldverschreibungen belaufen sich auf 32,6 Mio. € (Vorjahr: 29,1 Mio. €). Hierin enthalten sind
abgegrenzte, noch nicht fillige Zinsen in Hohe von 21,8 Mio. € (Vorjahr: 22,0 Mio. €).

(87) Eigenkapital

Das Eigenkapital entwickelte sich wie folgt:

Gewinnriicklage

andere
Gezeichnetes Kapital- gesetzliche Gewinn- Summe
Kapital riicklage Ricklage riicklagen J Bilanzgewinn Eigenkapital
Mio. €
Stand 01.01.2024 179,6 727,8 4,5 935,7 452,3 2.299,9
Zufiihrungen aus Jahresuberschuss 2024 - - - - 1.988,1 1.988,1
Stand 31.12.2024 179,6 727,8 4,5 935,7 2.440,4 4.288,0

Die Bank nutzt die Regelungen des § 2a KWG i. V. m. Artikel 7 CRR, nach der aufsichtsrechtliche Eigenmittel-Kennziffern aus-
schlieBlich auf Konzernebene ermittelt werden kénnen. Damit entfallen in diesem Zusammenhang die aufsichtsrechtlichen Angaben
auf Einzelinstitutsebene.

Gezeichnetes Kapital

Das gezeichnete Kapital in Hohe von 179,6 Mio. € (Vorjahr: 179,6 Mio. €) ist eingeteilt in 59.857.221 auf den Inhaber lautende
Sttickaktien (Vorjahr: 59.857.221), mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von 3,00 € je Aktie.

Eigene Aktien

Der Vorstand wurde von der Hauptversammlung durch Beschluss vom 27. Mai 2020 gemdR § 71 Abs. I Nr. 7 AktG ermichtigt, bis
zum 26. Mai 2025 zum Zweck des Wertpapierhandels eigene Aktien zu Preisen zu erwerben und zu verkaufen, die den durch-
schnittlichen Schlusskurs der Aktie im Xetra-Handel (oder einem vergleichbaren Nachfolgesystem) der Frankfurter Wertpapierborse an
den letzten drei Handelstagen vor dem jeweiligen Erwerb oder der jeweiligen Eingehung einer Verpflichtung zum Erwerb um jeweils
maximal 10 % unter- oder Gbersteigen dirfen. Dabei darf der Bestand der zu diesem Zweck erworbenen Aktien am Ende keines Ta-
ges 5 % des Grundkapitals der Aareal Bank AG bersteigen.

Dartber hinaus wurde der Vorstand durch Beschluss der Hauptversammlung vom 27. Mai 2020 gemaR § 71 Abs. | Nr. 8 AktG
ermichtigt, bis zum 26. Mai 2025 eigene Aktien bis zu insgesamt 10 % des Grundkapitals zu jedem zuldssigen Zweck zu erwerben.
Der Erwerb darf Giber die Borse oder mittels eines an alle Aktiondre gerichteten offentlichen Kaufangebots zu den im Beschluss ndher
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festgelegten Erwerbspreisen, die sich am Borsenkurs der Aktie der Gesellschaft orientieren, erfolgen. Die Erméchtigung kann ganz
oder in Teilbetragen, einmalig oder mehrmals und auch durch die unmittelbaren oder mittelbaren Tochtergesellschaften der Aareal
Bank AG ausgelibt werden.

Die aufgrund dieser oder einer friheren Erméchtigung erworbenen Aktien konnen mit Zustimmung des Aufsichtsrats auch auRRerhalb
der Borse und ohne ein Angebot an alle Aktiondre unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktiondre verduRert werden, wenn die
verduBerten Aktien insgesamt 10 % des Grundkapitals nicht tbersteigen und der Ausgabebetrag den Borsenpreis nicht wesentlich
unterschreitet oder wenn die Verdufierung gegen Sachleistung bzw. zur Bedienung von Rechten aus Wandelschuldverschreibungen
oder Optionsschuldverschreibungen erfolgt, auch wenn sie von Tochtergesellschaften ausgegeben wurden. Aufderdem kdnnen die
eigenen Aktien zur Erftillung von Umtausch- oder Bezugsrechten aus Wandel- oder Optionsschuldverschreibungen anstelle neuer
Aktien aus bedingter Kapitalerhohung ausgegeben werden. Die Aktien konnen auch eingezogen werden, ohne dass die Einziehung
oder ihre Durchftiihrung eines weiteren Hauptversammlungsbeschlusses bedarf.

Ergidnzend wurde der Vorstand erméchtigt, den Erwerb eigener Aktien auch unter Einsatz von Put- oder Call-Optionen durchzufiih-
ren. Alle Aktienerwerbe unter Einsatz von Derivaten sind dabei auf Aktien in einem Umfang von hochstens 5 % des Grundkapitals
beschrankt. Die Aktienerwerbe sind dartiber hinaus auf die 10-%-Grenze der Erméchtigung zum Erwerb eigener Aktien anzurechnen.
Werden eigene Aktien unter Einsatz von Eigenkapitalderivaten erworben, ist ein Recht der Aktionare, solche Derivategeschifte mit der
Gesellschaft abzuschlief3en, in entsprechender Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgeschlossen.

Genehmigtes Kapital

Es besteht ein genehmigtes Kapital, das die Hauptversammlung am 10. August 2023 geschaffen hat. Danach ist der Vorstand er-
machtigt, in der Zeit bis zum 9. August 2028 mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital der Gesellschaft durch Ausgabe
neuer auf den Namen lautender Stiickaktien gegen Bar- oder Sacheinlage, einmalig oder mehrmals, jedoch insgesamt um einen
Nennbetrag von hochstens bis zu 89.785.830 € zu erhohen (Genehmigtes Kapital 2023). Im Fall einer Barkapitalerhhung ist den
Aktiondren ein Bezugsrecht einzurdumen, sofern der Vorstand nicht von seiner Ermichtigung zum Bezugsrechtsauschluss Gebrauch
macht. Der Vorstand ist erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats in folgenden Fillen Gber den Ausschluss des Bezugsrechts der
Aktiondre zu entscheiden:

a) bei einer Kapitalerh6hung gegen Bareinlagen, wenn der Ausgabebetrag der neuen Aktien den Borsenpreis der bereits borsenno-
tierten Aktien der Gesellschaft zum Zeitpunkt der endgtiltigen Festlegung des Ausgabebetrags nicht wesentlich unterschreitet.
Diese Erméchtigung gilt jedoch nur mit der Maligabe, dass die unter Ausschluss des Bezugsrechts gemidfd §§ 203 Abs. 1 und 2,
186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegebenen Aktien insgesamt 10 % des Grundkapitals weder zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens
dieser Ermidchtigung noch — wenn dieser Betrag geringer ist — zum Zeitpunkt der Austibung dieser Ermdchtigung tberschreiten
durfen. Auf diese Begrenzung von 10 % des Grundkapitals sind Aktien anzurechnen, die in direkter oder entsprechender An-
wendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG wahrend der Laufzeit dieser Erméchtigung bis zum Zeitpunkt ihrer Ausnutzung ausge-
geben oder verduRert wurden. Ebenfalls anzurechnen sind Aktien, die aufgrund von wihrend der Laufzeit dieser Ermdchtigung
entsprechend § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegebenen Schuldverschreibungen mit Wand-
lungs- oder Optionsrechten auf Aktien ausgegeben wurden bzw. noch ausgegeben werden konnen; oder

b) fur Spitzenbetrige, soweit sie bei der Festlegung des jeweiligen Bezugsverhiltnisses entstehen; oder

o soweit es zum Verwisserungsschutz erforderlich ist, um Inhabern von Optionsschuldverschreibungen oder Glaubigern von Wan-
delschuldverschreibungen, die von der Gesellschaft oder einem mit ihr verbundenen Unternehmen ausgegeben wurden oder
werden, ein Bezugsrecht in dem Umfang zu gewdhren, wie es ihnen nach Austibung der Wandel- oder Optionsrechte bzw. nach
Erfullung von Wandlungspflichten zustlinde; oder

d) fur einen Betrag von bis zu 4.000.000 €, um hierfiir Mitarbeitern der Gesellschaft oder mit ihr verbundener Unternehmen Aktien
zum Bezug anzubieten; oder

e) im Fall einer Kapitalerhohung gegen Sacheinlagen zum Zwecke des Erwerbs von Unternehmen, Unternehmensteilen oder von
Beteiligungen an Unternehmen oder von sonstigen Vermogensgegenstdanden.
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Die vorstehende Ermichtigung zum Bezugsrechtsausschluss bei Barkapitalerhohungen ist insgesamt auf einen Betrag von 10 % des
Grundkapitals beschrdnkt, der weder im Zeitpunkt des Wirksamwerdens dieser Ermdchtigung noch im Zeitpunkt der Ausnutzung die-
ser Erméachtigung Uberschritten werden darf. Auf die vorgenannte 10-%-Grenze sind dartiber hinaus auch eigene Aktien anzurechnen,
die wihrend der Laufzeit dieser Erméchtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts verduf3ert werden, sowie diejenigen Aktien, die zur
Bedienung von Schuldverschreibungen ausgegeben werden, sofern die Schuldverschreibungen wihrend der Laufzeit dieser Ermidchti-
gung unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktiondre ausgegeben wurden. Die nach den vorstehenden Vorgaben verminderte
Hochstgrenze wird mit Wirksamwerden einer nach der Verminderung von der Hauptversammlung beschlossenen neuen Erméchti-
gung zum Ausschluss des Bezugsrechts der Aktiondre wieder erhoht, soweit die neue Erméchtigung reicht, hochstens aber bis zu

10 % des Grundkapitals nach den vorstehenden Vorgaben.

Das genehmigte Kapital ist noch nicht ausgenutzt worden.

Bedingtes Kapital

Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 10. August 2023 wurde der Vorstand ermachtigt, bis zum 9. August 2028 einmalig oder
mehrmals Genussscheine mit oder ohne Laufzeitbegrenzung gegen Bar- oder Sachleistung von bis zu insgesamt 1.000.000.000 €
auszugeben. Die Genussscheine miissen so ausgestaltet sein, dass die auf sie bei Ausgabe eingezahlten Mittel nach Maligabe der
zum Zeitpunkt ihrer Ausgabe geltenden Rechtsvorschriften als bankaufsichtsrechtliche Eigenmittel anerkannt werden konnen. Die
unter dieser Ermdchtigung auszugebenden Genussscheine und anderen hybriden Schuldverschreibungen kénnen ein Wandlungsrecht
fur den Inhaber vorsehen, die nach niherer MaRgabe ihrer jeweiligen Bedingungen dazu berechtigen bzw. verpflichten, Aktien der
Gesellschaft zu beziehen. Wandlungsrechte bzw. -pflichten dirfen nur auf Stiickaktien der Gesellschaft, die auf den Namen lauten,
mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital der Gesellschaft von bis zu 89.785.830 € ausgegeben bzw. begriindet werden. Die
Summe der Aktien, die auszugeben sind, um Wandlungs- oder Optionsrechte bzw. Wandlungspflichten aus Genussscheinen bzw.
hybriden Schuldverschreibungen zu bedienen, welche nach dieser Ermachtigung ausgegeben werden, darf unter Anrechnung der Ak-
tien, die wihrend der Laufzeit dieser Ermédchtigung aus einer anderen Ermichtigung ausgegeben werden (insb. aus einem genehmig-
ten Kapital), einen Betrag des Grundkapitals von 89.785.830 € (entspricht ca. 50 % des derzeitigen Grundkapitals) nicht tiberschrei-
ten. Der Vorstand kann das Bezugsrecht der Aktionédre auf die Genussrechte mit Zustimmung des Aufsichtsrats in bestimmten Fillen
ausschliefien.

Demgemal? ist das Grundkapital um bis zu 89.785.830 € durch Ausgabe von bis zu 29.928.6 10 neuen, auf den Namen lautenden
Stlickaktien bedingt erhoht (Bedingtes Kapital 2023). Die bedingte Kapitalerh6hung wird nur insoweit durchgeftihrt, wie (i) die Inha-
ber von Wandelschuldverschreibungen, die die Gesellschaft oder eine unmittelbar oder mittelbar im Mehrheitsbesitz der Gesellschaft
stehende Gesellschaft aufgrund des Ermdchtigungsbeschlusses der Hauptversammlung vom 10. August 2023 bis zum 9. August
2028 ausgegeben hat, von Wandlungsrechten aus diesen Wandelschuldverschreibungen Gebrauch machen oder (i) die zur Wand-
lung verpflichteten Inhaber von durch die Gesellschaft oder einer unmittelbar oder mittelbar im Mehrheitsbesitz der Gesellschaft ste-
henden Gesellschaft aufgrund des Erméchtigungsbeschlusses der Hauptversammlung vom 10. August 2023 bis zum 9. August 2028
ausgegebenen Wandelschuldverschreibungen ihre Pflicht zur Wandlung erfiillen oder (iii) die Gesellschaft von einer Ersetzungsbefug-
nis Gebrauch macht; soweit nicht eigene Aktien zur Bedienung eingesetzt werden oder, in den vorgenannten Fillen (i) und (i), nicht
ein Barausgleich gewiahrt wird. Die neuen Aktien nehmen vom Beginn des Geschiftsjahres an, in dem sie durch die Austibung von
Wandlungsrechten oder durch die Erfullung von Wandlungspflichten entstehen, am Gewinn teil. Der Vorstand ist erméchtigt, die wei-
teren Einzelheiten der Durchfuihrung der bedingten Kapitalerhohung festzusetzen.

Das bedingte Kapital ist bislang noch nicht ausgenutzt worden.

(838) Eventualverbindlichkeiten und andere Verpflichtungen

Unter dem Bilanzstrich weist die Bank Eventualverbindlichkeiten und unwiderrufliche Kreditzusagen aus. Die Bank tberpriift wéahrend
der Laufzeit ihrer Verpflichtungen regelmaf3ig, ob aus Inanspruchnahmen der Eventualverbindlichkeiten Verluste zu erwarten sind.
Diese Einschitzung wird im Wesentlichen aufgrund der Bewertung des Kreditrisikos getroffen. Sofern im Rahmen dieser Beurteilun-
gen Verlustbetrdge erwartet werden, werden diese in der Bilanz als Rickstellungen erfasst und nicht weiter als Eventualverbindlichkei-
ten bzw. andere Verpflichtungen gezeigt.
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Die Eventualverbindlichkeiten resultieren aus Burgschafts- und Gewihrleistungsvertragen. Auf inldndische Kreditnehmer entfallen
7,0 Mio. € (Vorjahr: 5,8 Mio. €) und auf ausldndische Kreditnehmer 3,5 Mio. € (Vorjahr: 4,0 Mio. €).

Die zugunsten verbundener Unternehmen eingegangenen Verpflichtungen aus Gewdhrleistungsvertrigen gegentiber Dritten und an-
deren Verpflichtungen waren nicht zu passivieren, da die zugrunde liegenden Verbindlichkeiten durch die verbundenen Unternehmen
voraussichtlich erfullt werden konnen und daher mit einer Inanspruchnahme nicht zu rechnen ist.

Die unwiderruflichen Kreditzusagen betreffen Kredit- und Darlehenszusagen. Auf die inldndischen Kreditnehmer entfallen
146,5 Mio. € (Vorjahr: 121,5 Mio. €) und auf die auslindischen Kreditnehmer 1.002,7 Mio. € (Vorjahr: 927,6 Mio. €). Gegeniiber
verbundenen Unternehmen bestehen Kreditzusagen in Hohe von 285,4 Mio. € (Vorjahr 33,0 Mio. €).

(39) Nicht bilanzierte Geschéfte und sonstige Verpflichtungen

Die Aareal Bank AG nutzt als Leasing-Nehmerin im Wesentlichen Operating Leasing. Die Miet- und Leasing-Vertriage betreffen die
fir den Bankbetrieb genutzten Gebédude der Zentrale der Bank in Wiesbaden und der ausldndischen Filialen und Reprasentanzen,
den Fuhrpark und bestimmte Biiro- und Geschiftsausstattungen. In allen Fallen handelt es sich um sog. ,,Operating-Lease“-Vertrige,
die zu keiner Bilanzierung der Objekte bei der Bank fiihren. Der Vorteil dieser Vertrage liegt in der geringeren Kapitalbindung im Ver-
gleich zum Erwerb und im Wegfall des Verwertungsrisikos. Es gibt derzeit keine Anzeichen fiir Risiken, die sich aus der Vertragslauf-
zeit ergeben konnten.

Angaben zu Pensionsgeschiften und Derivaten sind nachfolgend im Anhang dargestellt.

Rechtsstreitigkeiten, welche die Bank nach rechtlicher Priifung mit einer tiberwiegenden Erfolgswahrscheinlichkeit bewertet und daher
nicht passiviert, belaufen sich wahrscheinlichkeitsgewichtet auf 31,9 Mio. € (Vorjahr: 28,5 Mio. €).

Steuerliche Risiken, die aus der unterschiedlichen Beurteilung steuerlicher Sachverhalte und moglicher Rechtsédnderungen resultieren,
belaufen sich wahrscheinlichkeitsgewichtet auf 44,9 Mio. € (Vorjahr: 43,6 Mio. €).

Aus der Bankenabgabe, den Beitrdgen zur Entschddigungseinrichtung deutscher Banken und der Umlage zum Einlagensicherungs-
fonds bestehen unwiderrufliche Zahlungsverpflichtungen. Diese Zahlungsverpflichtungen sind entweder barbesichert oder es wurden
Wertpapiere als Sicherheit verpfandet. Im Geschiftsjahr 2024 erhohten sich die unwiderruflichen Zahlungsverpflichtungen um

2,8 Mio. €, diese entfallen ginzlich auf die Entschddigungseinrichtung deutscher Banken. Zum 31.12.2024 betragen die unwiderruf-
lichen Zahlungsverpflichtungen 50,9 Mio. €, davon entfallen 33,0 Mio. € auf die Bankenabgabe, 12,1 Mio. € auf die Entschidi-
gungseinrichtung deutscher Banken und 5,8 Mio. € auf die Umlage zum Einlagensicherungsfonds. Die Barsicherheiten sind in den
sonstigen Vermogensgegenstinden ausgewiesen und die als Sicherheit verpfindeten Wertpapiere unter den Schuldverschreibungen
und anderen festverzinslichen Wertpapieren.
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(40) Restlaufzeitengliederung

Mio. €
Forderungen an Kreditinstitute 4.695,1 4.486,0
mit einer Restlaufzeit von
taglich fallig 3.878,2 2.372,6
bis drei Monate 157,5 1.296,3
mehr als drei Monate bis ein Jahr - 197,2
mehr als ein Jahr bis funf Jahre 25,0 23,4
mehr als funf Jahre = -
anteilige Zinsen 634,4 596,5
Forderungen an Kunden 32.842,5 32.728,9
mit einer Restlaufzeit von
taglich fallig 109,0 113,56
bis drei Monate 853,8 809,1
mehr als drei Monate bis ein Jahr 3.837,0 7.020,7
mehr als ein Jahr bis funf Jahre 25.276,9 21.109,6
mehr als funf Jahre 2.544,9 3.469,1
anteilige Zinsen 220,9 206,9
Schuldverschreibungen u. a. festverzinsliche Wertpapiere im Folgejahr féllig werdend
(Nennbetrag) 454,7 295,0
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 6.209,5 5.381,4
mit einer Restlaufzeit von
taglich fallig 699,8 459,8
bis drei Monate 1.008,9 1.221,3
mehr als drei Monate bis ein Jahr 954,8 455,2
mehr als ein Jahr bis funf Jahre 2.343,0 2.267,3
mehr als finf Jahre 401,9 228,3
anteilige Zinsen 801,1 749,5
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden = -
Sonstige Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 18.477,6 20.925,6
mit einer Restlaufzeit von
taglich fallig 8.887,4 9.829,4
bis drei Monate 4.216,5 5.020,4
mehr als drei Monate bis ein Jahr 783,2 976,8
mehr als ein Jahr bis funf Jahre 1.298,3 1.587,9
mehr als finf Jahre 3.177,8 3.374,5
anteilige Zinsen 114,4 136,6
Begebene Schuldverschreibungen im Folgejahr féllig werdend (Nennbetrag) 2.752,0 2.500,0

Andere verbriefte Verbindlichkeiten -
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(41) Anteilsbesitz

Die Liste des Anteilsbesitzes wird gemak § 285 Nr. I'1 HGB erstellt. Die Angaben zum Eigenkapital und zum Ergebnis der Gesell-
schaften werden den Abschliissen nach IFRS-Rechnungslegungsvorschriften entnommen.

Name der Gesellschaft Sitz Anteil am Kapital Eigenkapital m

Ifd. Nr. % Mio. € Mio. €

1 Aareal Bank Asia Ltd. Singapur 100,0 68,4 Mio. SGD 11,4 Mio. SGD "
2 Aareal Capital Corporation Wilmington 100,0 439,0 Mio. USD -118,3 Mio. USD "
3 Aareal Gesellschaft fur Beteiligungen und Wiesbaden

Grundbesitz Erste mbH & Co. KG 94,9 2,9 0,0 "
4 Aareal Holding Realty LP Wilmington 100,0 428,1 Mio. USD -1,8 Mio. USD "
5 Aareal Immobilien Beteiligungen GmbH Wiesbaden 100,0 599,4 0,0 9
6 Apex Owner NY LLC Wilmington 98,0 16,2 Mio. USD 0,0 Mio. USD "
7 BauContact Immobilien GmbH Wiesbaden 100,0 19,9 08 "
8 BauGrund Immobilien-Management GmbH i.L. Bonn 100,0 0,5 0,0 2
9 BVG - Grundstlicks- und Verwertungsgesellschaft Frankfurt

mit beschréankter Haftung 100,0 5,3 0,0 9
10 Cave Nuove S.p.A. Rom 100,0 0,9 27 0
1 Chronos Beteiligungen GmbH Frankfurt

(vormals: Aareal Beteiligungen AG) 100,0 167,0 0,0 9
12 collect Artificial Intelligence GmbH Hamburg 100,0 2,7 0,0 9
13 Creda Rate Kaéln 12,9 4,7 06 4
14 Deutsche Bau- und Grundstuicks- Bonn

Aktiengesellschaft i.L. 95,0 0,5 -1,9 0
15 Deutsche Structured Finance GmbH Wiesbaden 100,0 1,6 03 "
16 DHB Verwaltungs AG Wiesbaden 100,0 5,1 0,0 ¥
17 DSF PP Justizzentrum Thiringen GmbH & Co. KG Bremen 48,4 0,2 0,0 2
18 First Financial Software GmbH Mainz 25,1 7,2 19,1 1
19 Galleria City Holding Company LLC Wilmington 95,0 154,5 Mio. USD -4,0 Mio. USD "
20 Galleria City Holding Company Member 2 LLC Wilmington 95,0 0,0 Mio. USD 0,0 Mio. USD "
21 Galleria City Partners LP Wilmington 95,0 168,8 Mio. USD 0,0 Mio. USD "
22 Galleria Manager Realty LLC Wilmington 100,0 0,0 Mio. USD 0,0 Mio. USD "
23 Houses Nominee Ltd. London 70,0 0,0 00 "
24 Izalco Spain S.L. Madrid 100,0 7.9 2,0 "

) Vorlaufige Angaben per 31. Dezember 2024

2) Eigenkapital und Ergebnis per 31. Dezember 2023

3) Ergebnisabfiihrungsvertrag/Beherrschungs- und Gewinnabflihrungsvertrag
4) Eigenkapital und Ergebnis per 31. Dezember 2022
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Name der Gesellschaft Sitz Anteil am Kapital Eigenkapital m

Ifd. Nr. % Mio. € Mio. €
25 La Sessola Holding GmbH Wiesbaden 100,0 70,0 00 "
26 La Sessola S.r.l. Rom 100,0 46,6 -1,5 0
27 La Sessola Service S.r.l. Rom 100,0 0,1 -06 "
28 Luce San Giovanni S.r.l. Rom 100,0 5,9 0,0 "
29 Manager Realty LLC Wilmington 100,0 0,0 Mio. USD 0,0 Mio. USD "
30 Mercadea S.r.l. Rom 100,0 15,8 0,3 "
31 Met Manager Realty LLC Wilmington 100,0 0,0 Mio. USD 0,0 Mio. USD "
32 Met Tower Venture LP Wilmington 98,0 100,1 Mio. USD 2,4 Mio. USD "
33 Met Tower Owner LLC Wilmington 98,0 10,7 Mio. USD -5,6 Mio. USD "
34 Mount Street Group Limited London 20,0 -6,0 Mio. GBP -12,5 Mio. GBP 2
35 Northpark Realty LP Wilmington 100,0 71,7 Mio. USD -19,0 Mio. USD "
36 Oakland Beneficiary LLC Wilmington 100,0 0,0 Mio. USD 0,0 Mio. USD
37 Participation Achte Beteiligungs GmbH Wiesbaden 100,0 4,3 0,0 "
38 Participation Elfte Beteiligungs GmbH Wiesbaden 100,0 0,0 0,0 9
39 Participation Zehnte Beteiligungs GmbH Wiesbaden 100,0 10,6 0,0 9
40 Participation Zwdlfte Beteiligungs GmbH Wiesbaden 100,0 0,0 0,0 9
41 plusForta GmbH Dusseldorf 100,0 0,2 0,0 "
42 PropTech1 Fund | GmbH & Co. KG Berlin 9,6 50,2 -0,7 2
43 Sole Sopra Cinquina S.r.l. Rom 100,0 7,8 0,0 "
44 Summit Holdings NY LLC Wilmington 98,0 16,2 Mio. USD 0,0 Mio. USD
45 Terrain Beteiligungen GmbH Wiesbaden 94,0 63,6 07 "
46 Terrain Herzogpark GmbH & Co. KG Wiesbaden 100,0 22,6 00 "
47 Terrain Management GmbH Wiesbaden 100,0 2,6 0,0 "
48 Tintoretto Rome S.r.. Rom 100,0 45,3 12 00
49  Westdeutsche Immobilien Servicing AG Mainz 100,0 50,1 00 ¥
50 Westhafen Haus GmbH & Co. Projektentwicklungs KG  Frankfurt 25,0 0,0 0,0 2
51 146 Geary CALLC Wilmington 100,0 19,5 Mio. USD -1,3 Mio. USD "
52 220 Post CA LLC Wilmington 100,0 49,0 Mio. USD -2,2Mio. USD "
53 1015 15TH Street DC LLC Wilmington 100,0 46,2 Mio. USD -1,0 Mio. USD "

) Vorlaufige Angaben per 31. Dezember 2024

2) Eigenkapital und Ergebnis per 31. Dezember 2023

%) Ergebnisabfiihrungsvertrag/Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag
4) Eigenkapital und Ergebnis per 31. Dezember 2022
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(42) Als Sicherheit libertragene Vermégensgegenstédnde

Fur die nachfolgenden Verbindlichkeiten wurden Vermogensgegenstinde im angegebenen Wert tibertragen:

Mio. €

Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 2.904,4 2.768,5
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 6,7 7,3
Gesamt 2.911,1 2.775,8

Far die unwiderruflichen Zahlungsverpflichtungen aus der Bankenabgabe wurden Barsicherheiten, inkl. anteiliger Zinsen, in Hohe von
34,1 Mio. € ubertragen (Vorjahr: 49,0 Mio. €). Fur die im Vorjahr noch enthaltenen Beitrige zur Entschadigungseinrichtung deut-
scher Banken und dem Einlagensicherungsfonds wurden erstmals Wertpapiere als Sicherheiten in Hohe von 23,1 Mio. € (Vorjahr:
0,0 Mio. €) verpfindet.

Fur die Aufnahme gezielter langerfristiger Refinanzierungsgeschifte (TLTROs) wurden Vermodgensgegenstinde mit einem Buchwert
von 0,0 Mio. € (Vorjahr: 1.130,4 Mio. €) als Sicherheit tibertragen.

(43) Pensionsgeschifte

Es wurden zum 3 1. Dezember 2024 1.007,7 Mio. € Schuldverschreibungen via Repo-Geschifte in Pension gegeben (Vorjahr:
- Mio. €).

(44) Fremdwahrung
Der Gesamtbetrag der Vermogensgegenstdnde in Fremdwihrung belief sich am Bilanzstichtag auf umgerechnet 19.145,2 Mio. €

(Vorjahr: 18.947,3 Mio. €), der Schulden auf 3.647,1 Mio. € (Vorjahr: 2.409,2 Mio. €). Den Fremdwihrungsbestinden stehen teil-
weise entsprechende Devisentermingeschifte und Wiahrungs-Swaps gegenber.

(45) Termingeschafte

Zum 3 1. Dezember 2024 bestanden folgende Termingeschifte:

e Zinsbezogene Termingeschifte: Zins-Swaps, Caps, Floors, Swaptions,

e  Wechselkursbezogene Geschifte: Devisentermingeschiifte, Zins-/Wihrungs-Swaps.

Zinsbezogene Geschifte und Zins-/Wihrungs-Swaps werden im Wesentlichen zur Absicherung von Zins- und Wechselkursschwan-
kungen eingegangen. Devisentermingeschifte werden nahezu vollstindig zur Absicherung der Refinanzierung abgeschlossen.
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Die Restlaufzeiten und die kiinftigen Zahlungsstrome der Derivate werden in nachfolgender Tabelle dargestellt:

31. Dezember 2024

bis 3 Monate 1 Jahr mehr als
3 Monate bis 1 Jahr bis 5 Jahre 5 Jahre

Mio. €
Zinsbezogene Geschifte
Zins-Swaps
Mittelzuflisse 504,3 1.071,2 3.144,9 1.549,8 6.270,2
Mittelabfllisse 600,8 1.104,8 3.431,9 1.660,4 6.797,9
Caps, Floors
Mittelzufllisse 7,7 11,4 17,3 - 36,4
Mittelabfllisse 7,7 11,4 17,3 - 36,4
Wahrungsbezogene Geschifte
Devisenkassa- und -termingeschafte
Mittelzufllisse 2.058,0 - - - 2.058,0
Mittelabfllisse 2.050,2 - - - 2.050,2
Zins-/Wahrungs-Swaps
Mittelzufllisse 1.277,8 3.266,4 9.567,2 - 14.111,4
Mittelabfllisse 1.331,9 3.633,8 10.234,9 13,3 15.213,9
Mittelzufliisse insgesamt 3.847,8 4.349,0 12.729,4 1.549,8 22.476,0
Mittelabfliisse insgesamt 3.990,6 4.750,0 13.684,1 1.673,7 24.098,4
31. Dezember 2023
bis 3 Monate 1 Jahr mehr als
3 Monate bis 1 Jahr bis 5 Jahre 5 Jahre Gesamt
Mio. €
Zinsbezogene Geschifte
Zins-Swaps
Mittelzufllisse 541,4 1.202,5 2.840,8 1.663,1 6.247,8
Mittelabfllisse 623,5 1.305,4 3.250,3 1.821,2 7.000,4
Caps, Floors
Mittelzuflisse 24,9 50,4 28,4 - 103,7
Mittelabfllisse 24,9 50,4 28,4 - 103,7
Waéhrungsbezogene Geschifte
Devisenkassa- und -termingeschéafte
Mittelzufllisse 1.733,3 - - - 1.733,3
Mittelabfllisse 1.729,1 - - - 1.729,1
Zins-/Wahrungs-Swaps
Mittelzuflisse 788,4 3.553,6 11.558,5 0,4 15.900,9
Mittelabfllisse 869,4 3.678,6 11.826,5 - 16.374,5
Mittelzufliisse insgesamt 3.088,0 4.806,5 14.427,7 1.663,5 23.985,7
Mittelabfliisse insgesamt 3.246,9 5.034,4 15.105,2 1.821,2 25.207,7
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In der nachstehenden Ubersicht werden die positiven und negativen Marktwerte aggregiert auf Produktebene ohne Berticksichtigung
von Sicherheiten und Netting-Vereinbarungen angegeben. Derivative Instrumente werden — sofern kein Borsenkurs vorliegt — anhand
allgemein anerkannter und markttiblicher Verfahren auf der Basis aktueller Marktparameter (Zinskurven, Volatilitdtsfaktoren u. a.) be-
wertet. Hierbei kommen Standardverfahren und -modelle wie z. B. Discounted-Cashflow-Verfahren und Optionspreismodelle zum
Einsatz. Komplexe Produkte werden nach Zerlegung in die einzelnen Bestandteile bewertet. Fiir die nicht zum beizulegenden Zeit-
wert bilanzierten derivativen Finanzinstrumente per 3 1. Dezember 2024 werden die beizulegenden Zeitwerte inklusive Zinsabgren-

zung angegeben.

31.12.2024 31.12.2023
Marktwerte Marktwerte
Nominal positiv negativ positiv negativ
Mio. €
Zinsbezogene Geschifte 76.202,5 997,0 1.869,6 1.270,0 2.375,9
OTC-Produkte
Zins-Swaps 66.265,7 964,4 1.837,0 1.172,8 2.278,8
Caps, Floors 9.936,8 32,6 32,6 97,2 97,1
Wahrungsbezogene Geschifte 15.786,6 148,0 701,3 269,3 313,8
OTC-Produkte
Devisenkassa- und -termingeschafte 2.058,0 11,0 1,5 9,3 3,5
Zins-/Wahrungs-Swaps 13.728,6 137,0 699,8 260,0 310,3
Gesamt 91.989,1 1.145,0 2.570,9 1.539,3 2.689,7

Der Ruickgang der Marktwerte per Saldo im Vergleich zum Vorjahr ist neben der Verdnderung des Zinsumfelds auf die Entwicklung
der Wiahrungskurse zurtickzuftihren. Die wahrungsbezogenen Sicherungsgeschifte dienen im Wesentlichen zur Absicherung von

Wihrungsrisiken im Kreditgeschift.

Derivate wurden mit folgenden Kontrahenten abgeschlossen:

Marktwerte 31.12.2024

Marktwerte 31.12.2023

positiv negativ positiv negativ
Mio. €
OECD offentliche Stellen - - - -
OECD-Banken 1.106,8 2.512,2 1.496,0 2.557,6
Nicht OECD-Banken - - - -
Unternehmen und Privatpersonen 38,2 58,7 43,3 132,2
Gesamt 1.145,0 2.570,9 1.539,3 2.689,8
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Sonstige Angaben

(46) Angaben nach § 28 Pfandbriefgesetz

Kommunalgeschaft

Gesamtbetrag der im Umlauf befindlichen Pfandbriefe sowie der entsprechenden Deckungsmassen in Hohe des Nennwerts und Bar-
werts (§ 28 Abs. 1, S. I, Nr. 1, Nr. 3 PfandBG):

31. Dezember 2024

Deckungs-
masse

Pfandbriefe . _ Gesetzliche _ Vertragliche
im Umlauf? Uberdeckung Uberdeckung? Uberdeckung®

_ Freiwillige
Uberdeckung®

Mio. €
Nennwert 1.144,4 921,3 223,1 39,3 - 183,8
davon Derivate - - - - - -
Barwert 1.305,6 1.023,1 282,5 20,5 - 262,0
davon Derivate - - - - - -
Risikobarwert® 1.223,2 990,1 233,1 - - -

31. Dezember 2023

Deckungs- Pfandbriefe . . Gesetzliche . Vertragliche . Freiwillige
masse im Umlauf? Uberdeckung Uberdeckung? Uberdeckung?® Uberdeckung?

Mio. €
Nennwert 1.141,7 1.018,7 123,0 40,6 - 82,3
davon Derivate - - - - - -
Barwert 1.286,4 1.131,6 154,8 22,6 - 132,2
davon Derivate - - - - - -
Risikobarwert® 1.181,2 1.077,9 103,3 - - -

" Davon in den Eigenbestand tibernommen: - Mio. € (Vorjahr: - Mio. €)
2 Gesetzliche Uberdeckung nach dem
* Nominalwert: Summe aus der nennwertigen sichernden Uberdeckung gemaf § 4 Abs. 2 PfandBG und des Nennwerts der barwertigen sichernden Uberdeckung

geman § 4 Abs. 1 PfandBG

* Barwert: Barwertige sichernde Uberdeckung gemaB § 4 Abs. 1 PfandBG
9 Vertragliche Uberdeckung: Vertraglich zugesicherte Uberdeckung
“ Freiwillige Uberdeckung: Residual, in Abhangigkeit der gesetzlichen und vertraglichen Uberdeckung; Barwert enthalt den Barwert der nennwertigen sichernden
Uberdeckung gemaB § 4 Abs. 2 PfandBG
% Dynamische Methode gem. § 5 PfandBarwertV/statische Methode gem. § 6 PfandBarwertV
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Laufzeitenstruktur der im Umlauf befindlichen Offentlichen Pfandbriefe sowie
Zinsbindungsfristen der entsprechenden Deckungsmasse (§ 28 Abs. 1 S. | Nr. 4, Nr. 5 PfandBG):

31.12.2024 31.12.2023

Pfandbriefe Pfandbriefe
im Umlauf im Umlauf
Falligkeitsver- Falligkeitsver-
Deckungs- Pfandbriefe schiebung Deckungs- Pfandbriefe schiebung
masse im Umlauf? (12 Monate)"? masse im Umlauf? (12 Monate)"?

Mio. €
bis zu 6 Monate 15,3 113,5 - 65,4 19,2 -
mehr als 6 Monate bis zu 12 Monaten 25,3 142,4 - 22,3 78,5 -
mehr als 12 Monate bis zu 18 Monaten 71,2 26,2 118,5 15,6 113,3 19,2
mehr als 18 Monate bis zu 2 Jahren 54,6 88,4 142,4 10,6 142,4 78,5
mehr als 2 Jahre bis 3 Jahre 39,3 196,8 114,5 80,3 114,5 255,7
mehr als 3 Jahre bis 4 Jahre 154,6 81,0 196,8 29,9 196,8 114,5
mehr als 4 Jahre bis 5 Jahre 14,6 24,8 81,0 110,3 81,0 196,8
mehr als 5 Jahre bis 10 Jahre 248,4 202,8 149,9 124,0 149,9 146,4
mehr als 10 Jahre 521,0 45,4 123,1 683,3 123,1 207,6
Gesamt 1.144,3 921,3 921,2 1.141,7 1.018,7 1.018,7

" Davon in den Eigenbestand tibernommen: - Mio. € (Vorjahr: - Mio. €)
2 Auswirkungen einer Falligkeitsverschiebung auf die Laufzeitenstruktur der Pfandbriefe/Verschiebungsszenario: 12 Monate. Es handelt sich hierbei um ein duBerst
unwahrscheinliches Szenario, welches erst nach Ernennung eines Sachwalters zur Geltung kommen kénnte.

Verteilung der nennwertig als Deckung fiir Offentliche Pfandbriefe verwendeten Forderungen nach ihrer Hohe
gemdld § 28 Abs. 3 Nr. 1 PfandBG:

Mio. €
Stufen
bis 10 Mio. € 92,8 111,0
mehr als 10 Mio. € bis 100 Mio. € 362,1 419,2
mehr als 100 Mio. € 689,5 611,5

Gesamt 1.144,4 1.141,7
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Verteilung der nennwertig als Deckung fiir Offentliche Pfandbriefe verwendeten Forderungen auf die einzelnen Staaten, in denen der
Schuldner bzw. die gewdhrleistende Stelle ihren Sitz hat, aufgeschlusselt gemaR § 28 Abs. 3 Nr. 2 PfandBG:

31. Dezember 2024

in der Summe davon geschuldet von davon gewabhrleistet von
enthaltene
Gewahr- . q
leistungen Gebiets- Gebiets-
aus Griinden koérperschaften koérperschaften
der Export- - s - - - ™ - -
forderung regionale ortliche ] sonstige regionale ortliche | sonstige
Mio. €
Staaten
Deutschland 899,4 - - 661,7 165,6 16,5 45,0 - 10,6 -
Japan 20,0 - - - 20,0 - - - - -
Osterreich 225,0 - 200,0 25,0 - - - - - -
Gesamt 1.144,4 - 200,0 686,7 185,6 16,5 45,0 - 10,6 -

31. Dezember 2023

in der Summe davon geschuldet von davon gewadhrleistet von
enthaltene
|e§:e:z:n Gebiets- Gebiets-
aus Griinden kérperschaften kérperschaften
Gesamt dféiﬁ':ﬁ:; Staat regionale ortliche  sonstige Staat regionale ortliche  sonstige
Mio. €
Staaten
Deutschland 861,7 - - 626,8 190,7 26,1 - 0,7 17,4 -
Japan 20,0 - - - 20,0 - - - - -
Osterreich 260,0 - 200,0 25,0 - - 35,0 - - -
Gesamt 1.141,7 - 200,0 651,8 210,7 26,1 35,0 0,7 17,4 -

Weitere Deckungswerte gemifd § 28 Abs. 1 S. 1 Nr. 8, Nr. 9 PfandBG:

31. Dezember 2024

Forderungen gem. § 20 Abs. 2 Forderungen gem. § 20 Abs. 2 Forderungen gem. § 20 Abs. 2

S. 1 Nr. 3 a) bis c) PfandBG S. 1 Nr. 4 PfandBG S. 1 Nr. 2 PfandBG
davon davon davon
gedeckte gedeckte gedeckte
Schuldver- Schuldver- Schuldver-
schreibungen schreibungen schreibungen
gem. Art. 129 gem. Art. 129 gem. Art. 129
Verordnung Verordnung Verordnung
(EU) Nr. (EV) (EV)
Insgesamt 575/2013 Insgesamt Nr. 575/2013 Insgesamt Nr. 575/2013
Mio. €
Staaten

Gesamt - - - - - - -
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31. Dezember 2023
Forderungen gem. § 20 Abs. 2 Forderungen gem. § 20 Abs. 2 Forderungen gem. § 20 Abs. 2
S. 1 Nr. 3 a) bis c) PfandBG S. 1 Nr. 4 PfandBG S. 1 Nr. 2 PfandBG
davon davon davon
gedeckte gedeckte gedeckte
Schuldver- Schuldver- Schuldver-
schreibungen schreibungen schreibungen
gem. Art. 129 gem. Art. 129 gem. Art. 129
Verordnung Verordnung Verordnung
(EV) (EV) (EV)
Insgesamt Nr. 575/2013 Insgesamt Nr. 575/2013 Insgesamt Nr. 575/2013 Gesamt
Mio. €
Staaten - - - - - - -
Gesamt - - - - - - -

Weitere Kennzahlen zu umlaufenden Pfandbriefen und daftir verwendete Deckungswerte:

Umlaufende Pfandbriefe Mio. € 921,3 1.018,7
davon Anteil festverzinslicher Pfandbriefe % 97,3 97,5
davon in den Eigenbestand Gbernommen Mio. € - -
Deckungsmasse Mio. € 1.144,4 1.141,7
davon Gesamtbetrag der Forderungen nach § 20 Abs. 1 und Abs. 2 PfandBG,

die die Grenzen nach § 20 Abs. 3 PfandBG Uberschreiten Mio. € - -
davon Gesamtbetrag der Forderungen, der oberhalb der %-Werte

nach § 20 Abs. 2 Nr. 2 PfandBG liegt Mio. € - -
davon Gesamtbetrag der Forderungen, der oberhalb der %-Werte

nach § 20 Abs. 2 Nr. 3 PfandBG liegt Mio. € = -
davon Anteil festverzinslicher Deckungsmasse % 94,9 94,5

davon Anteil, fir die oder flr deren Schuldner ein Ausfall
gemaB Art. 178 Absatz 1 CRR als eingetreten gilt Mio. € - -

Nettobarwert nach § 6 Pfandbrief-Barwertverordnung je Fremdwihrung:

Saldo aus Aktiv-/Passivseite in Mio. € je Wahrung

EUR - 103,3
CHF - -
GBP - ]

7 EUR-Wert wird nicht mehr ausgewiesen, da keine Fremdwahrung
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Kennzahlen zur Liquiditat

GroBte sich innerhalb der ndchsten 180 Tage ergebende negative Summe
i. S. des § 4 Abs. 1a S. 3 PfandBG (Liquiditatsbedarf) Mio. € 99,2 -0,1

Tag, an dem sich die gréBte negative Summe ergibt Tag 176 3

Gesamtbetrag der Deckungswerte, welche die Anforderungen von
§ 4 Abs. 1a S. 3 PfandBG erflllen (Liquiditatsdeckung) Mio. € 145,8 70,9

Kennzahlen Derivate

Anteil der Derivategeschafte an den Deckungsmassen

gemaB § 20 Abs. 2 S. 1 Nr. 1 PfandBG (Bonitatsstufe 3) % ° -

gemaB § 20 Abs. 2 S. 1 Nr. 2 PfandBG (Bonitatsstufe 2) % ° -

gemaB § 20 Abs. 2 S. 1 Nr. 3 ¢ PfandBG (Bonitatsstufe 1) % ° -
Anteil der Derivategeschéafte an den zu deckenden Verbindlichkeiten

gemaB § 20 Abs. 2 S. 1 Nr. 1 PfandBG (Bonitatsstufe 3) % - -

gemaB § 20 Abs. 2 S. 1 Nr. 2 PfandBG (Bonitatsstufe 2 % - -

gemaB § 20 Abs. 2 S. 1 Nr. 3 ¢ PfandBG (Bonitatsstufe 1) % - -

Weder fur den Berichtszeitraum noch den vergleichbaren Vorjahreszeitraum existieren riickstdndige Leistungen von mindestens 90 Tagen.

Zur Sicherstellung aufgenommener Darlehen wurden keine 6ffentlichen Namenspfandbriefe an den Darlehensgeber ausgehdndigt
(Vorjahr: keine).

Informationen zur Verschiebung der Falligkeit der Pfandbriefe
Voraussetzungen fir die Verschiebung der Félligkeit der Pfandbriefe

Das Hinausschieben der Félligkeit ist erforderlich, um die Zahlungsunfihigkeit der Pfandbriefbank mit beschrinkter Geschiftstatigkeit
zu vermeiden (Verhinderung der Zahlungsunfihigkeit), die Pfandbriefbank mit beschrinkter Geschiftstitigkeit ist nicht tiberschuldet
(keine bestehende Uberschuldung) und es besteht Grund zu der Annahme, dass die Pfandbriefbank mit beschrinkter Geschiftstitig-
keit jedenfalls nach Ablauf des grofstmoglichen Verschiebungszeitraums unter Berticksichtigung weiterer Verschiebungsmoglichkeiten
ihre dann filligen Verbindlichkeiten erfiillen kann (positive Erfiillungsprognose). Siehe erginzend auch § 30 Abs. 2b PfandBG.

Befugnisse des Sachwalters bei Verschiebung der Falligkeit der Pfandbriefe

Der Sachwalter kann die Filligkeiten der Tilgungszahlungen verschieben, wenn die mafigeblichen Voraussetzungen nach § 30
Abs. 2b PfandBG hierfur erfullt sind. Die Verschiebungsdauer, welche einen Zeitraum von zwdlf Monaten nicht Gberschreiten darf,
bestimmt der Sachwalter entsprechend der Erforderlichkeit.

Der Sachwalter kann die Filligkeiten von Tilgungs- und Zinszahlungen, die innerhalb eines Monats nach seiner Ernennung fillig
werden, auf das Ende dieses Monatszeitraums verschieben. Entscheidet sich der Sachwalter fir eine solche Verschiebung, wird das
Vorliegen der Voraussetzungen nach § 30 Abs. 2b PfandBG unwiderlegbar vermutet. Eine solche Verschiebung ist im Rahmen der
Hochstverschiebungsdauer von zwolf Monaten zu berticksichtigen.

Der Sachwalter darf von seiner Befugnis fur samtliche Pfandbriefe einer Emission nur einheitlich Gebrauch machen. Hierbei durfen die
Filligkeiten vollstandig oder anteilig verschoben werden. Der Sachwalter hat die Filligkeit fur eine Pfandbriefemission so zu verschie-
ben, dass die urspriingliche Reihenfolge der Bedienung der Pfandbriefe, welche durch die Verschiebung tberholt werden konnten,
nicht gedndert wird (Uberholverbot). Dies kann dazu fithren, dass auch die Filligkeiten spiter fillig werdender Emissionen zu ver-
schieben sind, um das Uberholverbot zu wahren. Siehe erginzend auch § 30 Abs. 2a und 2b PfandBG.



Jahresabschluss und Lagebericht 2024 Aareal Bank AG

Jahresabschluss 90

Liste internationaler Wertpapierkennnummern der Internationalen Organisation fir Normung (ISIN) nach Pfandbriefgattung gemifd
§ 28 Abs. I S. I Nr. 2 PfandBG:

Offentliche Pfandbriefe

ISIN 31.12.2024

ISIN 31.12.2023

DE0002023017 DE0003153292 DE0002023017 DE0003153292
DEO0003153037 DE0003153417 DE0003153037 DE0003153417
DE0003153078 DE0003153458 DE0003153078 DE0003153458
DE0003153201 DE0003153532 DE0003153201 DE0003153532
DEO0003153219 DE0003158887 DE0003153219 DE0003158887
DE0003153268 DE0003159992 DE0003153268 DE0003159992
DEO0003153276 DE0003153276
Hypothekargeschaft

Gesamtbetrag der in Umlauf befindlichen Pfandbriefe sowie der entsprechenden Deckungsmassen in Hohe des Nennwerts und
Barwerts (§ 28 Abs. I, S. 1, Nr. 1, Nr. 3 PfandBQ):

31. Dezember 2024

masse im Umlauf? Uberdeckung J Uberdeckung? Uberdeckung® Uberdeckung®

Mio. €
Nennwert 17.203,5 15.449,1 1.754,4 629,9 - 1.124,5
davon Derivate 0,0 180,3 - - - -
Barwert 18.014,4 15.588,9 2.425,5 311,8 - 2.113,8
davon Derivate - 180,3 - - - -
Risikobarwert® 18.272,4 16.271,1 2.001,3 - - -

31. Dezember 2023

Deckungs- Pfandbriefe . . Gesetzliche . Vertragliche . Freiwillige
masse im Umlauf " Uberdeckung Uberdeckung? Uberdeckung?® Uberdeckung?

Mio. €
Nennwert 16.461,3 14.559,3 1.902,0 601,8 - 1.300,2
davon Derivate - 82,5 - - - -
Barwert 16.940,8 14.161,9 2.778,9 283,2 - 2.495,7
davon Derivate - 18,2 - - -
Risikobarwert® 16.927,2 14.691,3 2.235,9 - - -

" Davon in den Eigenbestand Gbernommen: 2.677,8 Mio. € (Vorjahr: 2.304,0 Mio. €)
2 Gesetzliche Uberdeckung nach dem
* Nominalwert: Summe aus der nennwertigen sichernden Uberdeckung gemaB § 4 Abs. 2 PfandBG und des Nennwerts der barwertigen sichernden Uberdeckung

gemaB § 4 Abs. 1 PfandBG

* Barwert: Barwertige sichernde Uberdeckung gemaB § 4 Abs. 1 PfandBG
9 Vertragliche Uberdeckung: Vertraglich zugesicherte Uberdeckung
4 Freiwillige Uberdeckung: Residual, in Abhéngigkeit der gesetzlichen und vertraglichen Uberdeckung; Barwert enthélt den Barwert der nennwertigen sichernden
Uberdeckung gemaB § 4 Abs. 2 PfandBG
5 Dynamische Methode gem. § 5 PfandBarwertV/statische Methode gem. § 6 PfandBarwertV
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Laufzeitenstruktur der in Umlauf befindlichen Hypothekenpfandbriefe sowie Zinsbindungsfristen der entsprechenden
Deckungsmassen (§ 28 Abs. 1, S. 1, Nr. 4 und Nr. 5 PfandBG ):

31.12.2024 31.12.2023

Pfandbriefe Pfandbriefe
im Umlauf im Umlauf
Falligkeitsver- Falligkeitsver-
Deckungs- Pfandbriefe schiebung Deckungs- Pfandbriefe schiebung
masse im Umlauf? (12 Monate)"? masse im Umlauf? (12 Monate)"?

Mio. €
bis zu 6 Monate 1.743,0 1.245.2 - 1.113,9 956,0 -
mehr als 6 Monate bis zu 12 Monaten 2.050,3 688,2 - 1.382,3 734,3 -
mehr als 12 Monate bis zu 18 Monaten 1.352,4 1.515,9 1.245,2 1.568,7 1.475,2 956,0
mehr als 18 Monate bis zu 2 Jahren 2.232,8 548,0 688,2 2.365,4 708,2 734,3
mehr als 2 Jahre bis 3 Jahre 3.136,3 2.007,7 2.063,9 3.578,0 2.274,7 2.183,4
mehr als 3 Jahre bis 4 Jahre 3.908,4 2.868,1 2.007,7 2.096,4 2.074,9 2.274,7
mehr als 4 Jahre bis 5 Jahre 1.5651,6 2.558,1 2.868,1 2.328,1 1.950,3 2.074,9
mehr als 5 Jahre bis 10 Jahre 1.166,9 3.254,3 5.724 1 1.855,6 4.016,9 5.456,3
mehr als 10 Jahre 61,8 763,7 852,0 172,9 368,8 879,7
Gesamt 17.203,5 15.449,2 15.449,2 16.461,3 14.559,3 14.559,3

" Davon in den Eigenbestand tibernommen: 2.677,8 Mio. € (Vorjahr: 2.304,0 Mio. €)
2 Auswirkungen einer Falligkeitsverschiebung auf die Laufzeitenstruktur der Pfandbriefe/Verschiebungsszenario: 12 Monate. Es handelt sich hierbei um ein duBerst

unwahrscheinliches Szenario, welches erst nach Ernennung eines Sachwalters zur Geltung kommen kénnte.

Verteilung der nennwertig als Deckung in Ansatz gebrachten Betrige nach ihrer Hohe in Stufen (§ 28 Abs. 2, S. 1, Nr. 1a PfandBG):

Mio. €

Stufen

bis 300 Tsd. € 103,7 114,9
mehr als 300 Tsd. € bis 1 Mio. € 65,0 33,1
mehr als 1 Mio. € bis 10 Mio. € 1.545,2 293,5
liber 10 Mio. € 14.557,6 14.819,7
Gesamt 16.271,5 15.261,2
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Weitere Deckungswerte gemdR § 28 Abs. 1, S. I, Nr. 8, Nr. 9 und Nr. 10 PfandBG:

31. Dezember 2024

Forderungen gem. § 19 Abs. 1
S. 1 Nr. 2 a) und b) PfandBG

davon gedeckte

Forderungen gem. § 19 Abs. 1
S. 1 Nr. 3 a) bis c) PfandBG

davon gedeckte

Schuldverschrei- Schuldverschrei- Forderungen
bungen gem. Art. bungen gem. Art. | gem. § 19 Abs. 1
129 Verordnung 129 Verordnung S.1Nr. 4
Insgesamt (EU) Nr. 575/2013 Insgesamt (EU) Nr. 575/2013 PfandBG
Mio. €
Staaten
Dénemark - - 21,56 21,56 39,7 61,2
Deutschland - - 73,0 21,0 551,5 624,5
EU-Institutionen - - - - 127,0 127,0
Frankreich - - - - - =
Osterreich - - 69,4 69,4 50,0 119,4
Spanien - - - - - =
Gesamt - - 163,9 111,9 768,2 932,1
31. Dezember 2023
Forderungen gem. § 19 Abs. 1 Forderungen gem. § 19 Abs. 1
S. 1 Nr. 2 a) und b) PfandBG S. 1 Nr. 3 a) bis c) PfandBG
davon gedeckte davon gedeckte
Schuldverschrei- Schuldverschrei- Forderungen
bungen gem. Art. bungen gem. Art. gem. § 19 Abs. 1
129 Verordnung 129 Verordnung S.1Nr. 4
Insgesamt  (EU) Nr. 575/2013 Insgesamt  (EU) Nr. 575/2013 PfandBG Gesamt
Mio. €
Staaten
Danemark - - 21,5 21,5 74,7 96,2
Deutschland - - 150,0 150,0 588,5 738,5
EU-Institutionen - - - - 234,0 234,0
Frankreich - - - - 42,0 42,0
Osterreich - - 69,4 69,4 15,0 84,4
Spanien - - - - 5,0 5,0
Gesamt - - 240,9 240,9 959,2 1.200,1




Jahresabschluss und Lagebericht 2024 Aareal Bank AG

Jahresabschluss 93

Weitere Kennzahlen zu umlaufenden Pfandbriefen und daftir verwendete Deckungswerte:

Umlaufende Pfandbriefe? Mio. € 15.449,1 14.559,3
davon Anteil festverzinslicher Pfandbriefe % 67,9 71,7
davon in den Eigenbestand Ubernommen Mio. € 2.677,8 2.304,0

Deckungsmasse Mio. € 17.203,5 16.461,3
davon Gesamtbetrag der Forderungen,
welche die Grenzen nach § 13 Abs. 1 PfandBG Uberschreiten Mio. € - -
davon Gesamtbetrag der Werte,
die die Grenzen nach § 19 Abs. 1 S. 7 PfandBG Uberschreiten Mio. € - -
davon Gesamtbetrag der Forderungen, der oberhalb der %-Werte
nach § 19 Abs. 1 Nr. 2 PfandBG liegt Mio. € - -
davon Gesamtbetrag der Forderungen, der oberhalb der %-Werte
nach § 19 Abs. 1 Nr. 3 PfandBG liegt Mio. € - -
davon Gesamtbetrag der Forderungen, der oberhalb der %-Werte
nach § 19 Abs. 1 Nr. 4 PfandBG liegt Mio. € - -
davon Anteil festverzinslicher Deckungsmasse % 54,2 50,0
davon Anteil, fir die oder flr deren Schuldner ein Ausfall
gem. Art. 178 Absatz 1 CRR als eingetreten gilt % 0,0 0,0

volumengewichteter Durchschnitt des Alters der Forderungen (seasoning) Jahre 5,0 4,6

durchschnittlich gewichteter Beleihungsauslauf auf Beleihungswertbasis % 56,0 55,7

durchschnittlich gewichteter Beleihungsauslauf auf Marktwertbasis % 34,9 33,5

" Davon in den Eigenbestand tibernommen: 2.677,8 Mio. € (Vorjahr: 2.304,0 Mio. €)

Nettobarwert nach § 6 Pfandbrief-Barwertverordnung je Fremdwihrung:

Saldo aus Aktiv-/Passivseite in Mio. € je Wahrung

AUD 14,0 -28,0
CAD 226,7 68,3
CHF 73,2 69,4
DKK 195,9 214,0
EUR? = 962,7
GBP 986,3 5567,2
SEK 109,8 56,3
usbh -235,3 640,6

*) EUR-Wert wird nicht mehr ausgewiesen, da keine Fremdw&hrung.
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Kennzahlen zur Liquiditat

GroBte sich innerhalb der ndchsten 180 Tage ergebende negative Summe

i. S. des § 4 Abs. 1a S. 3 PfandBG (Liquiditatsbedarf) Mio. € 502,0 756,3
Tag, an dem sich die gréBte negative Summe ergibt Tag 50 46
Gesamtbetrag der Deckungswerte, welche die Anforderungen

von § 4 Abs. 1a S. 3 PfandBG erflllen (Liquiditdtsdeckung) Mio. € 8771 1.104,1

Kennzahlen Derivate

Anteil der Derivategeschafte an den Deckungsmassen

geméaB § 19 Abs. 1 S. 1 Nr. 1 PfandBG (Bonitatsstufe 3)

%

geméaB § 19 Abs. 1 S. 1 Nr. 2 ¢ PfandBG (Bonitatsstufe 2)

%

0,0

geméaB § 19 Abs. 1 S. 1 Nr. 3 d PfandBG (Bonitatsstufe 1)

%

Anteil der Derivategeschéafte an den zu deckenden Verbindlichkeiten
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Liste internationaler Wertpapierkennnummern der Internationalen Organisation fiir Normung (ISIN) nach Pfandbriefgattung
nach § 28 Abs. I S. I Nr. 2 PfandBG:

Hypotheken Pfandbriefe

ISIN 31.12.2024

ISIN 31.12.2023

DE0002020013 _DEO0003150496 _DEOO0A289L70 DEOOOAARO0314 DE0002020013 DE0003150496 DEOOOA1TNDH8 DEOOOAARO0215
DE0002020021 _DEO0003150512 _DEOO0A289L96 DEOOOAARO0330 DE0002020021 DE0003150512 DEOOOA1TNDP1 DEOOOAARO0249
DE0002020047 _DE0003150520 DEOOOA289MA4 DEOOOAARO0348 DE0002020047 DE0003150520 DEOOOA1TNDX5 DEOOOAARO0256
DE0002020138 _DE0003150538 DEOOOA289MB2 DEOOOAARO0363 DE0002020138 DE0003150538 DEO00OA289L62 DEOOOAAR0272
DE0002020211 _DE0003150561 DEO00O0A289MCO DEOOOAARO0371 DE0002020211 DE0003150561 DEO0OOA289L70 DEOOOAARO0280
DE0003150074 DE0003150579 DEO00A289MG1 DEOOOAAR0389 DE0003150074 DEO0003150579 DEOOOA289L96 DEOOOAARO0306
DE0003150165 _DEO0003150587 DEO00OA289MH9 DEOOOAARO0397 DE0003150165 DE0003150587 DEO00A289MA4 DEOOOAARO0314
DE0003150173 DEO0003150595 DEO00A289ML1 DEOOOAARO0405 DE0003150173 DE0003150595 DEO00A289MB2 DEOOOAARO0330
DE0003150181 _DEO0003150611 DEO00A289MU2 DEOOOAARO0421 DE0003150181 DE0003150611 DEO000A289MCO DEOOOAARO0348
DE0003150199 _DEO0003150629 DEOOOA289MV0 DEOOOAARO0447 DE0003150199 DEO0003150629 DE000A289MD8 DEOOOAARO0363
DE0003150207 DEO0003150645 DEOOOA2E4C43 XS1092160461 DE0003150207 DE0003150645 DEOO0OA289MG1 DEOOOAARO0371
DE0003150231 DEO0003150652 DEOOOA2E4C76 XS2297684842 DE0003150231 DE0003150652 DEO000A289MH9 DEOOOAARO0389
DE0003150256 _DEO0003150678 DEOOOA2E4CE8 XS2337339977 DE0003150256 DE0003150678 DEOOOA289ML1 DEOOOAARO0397
DE0003150363 DE0003150686 DEOOOA2E4CT6 XS2872750562 DE0003150363 DE0003150686 DEO000OA289MU2 XS1046548787
DE0003150389 DE0003150694 DEOOOA2E4CU4 XS2941482486 DE0003150389 DE0003150694 DEO0OA289MV0 XS1092160461
DE0003150405 DEO0003150728 DEOOOA2E4DA4 DE0003150405 DEO0003150728 DEOOOA2E4C43 XS1101800396
DE0003150421 DE0003150744 DEOOOA2E4DCO DE0003150421 DE0003150744 DEOOOA2E4CE8 XS2297684842
DE0003150439 DE0003150850 DEOOOAAR0215 DE0003150439 DE0003150850 DEOOQA2E4CT6 XS2337339977
DE0003150447 DE0003150918 DEOOOAAR0256 DE0003150447 DE0003150918 DEOOOA2E4CU4

DE0003150462 DE0003151684 DEOOOAAR0272 DE0003150462 DE0003151684 DEOOOA2E4DA4

DE0003150470 DEOOOA1CR5Q6 DEOOOAAR0280 DE0003150470 DEOOOA1CR5Q6 DEO0OA2E4DCO

DE0003150488 DEO000A289L62 DEOOOAAR0306 DE0003150488 DEOOOA1TNDC9 DEOOOAARO0207
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Verteilung der nennwertig als Deckung fur Hypothekenpfandbriefe in Ansatz gebrachten Betrdge, gegliedert nach Staaten, in denen
die Grundsttickssicherheiten liegen (§ 28 Abs. 2, S. 1 Nr. Ib, ¢ PfandBG):

31. Dezember 2024

Gewerbeimmobilien Wohnimmobilien
Nicht Nicht Eigen- Ein- und

Reine ertrag. ertrag. tums- Zwei- Mehr- Gesamt-

oo bamen  gebiude  Wandel  induswe  Sonsige Gesamt bauton  mungen  niveer  nauser  Gesamt | “stoex
Mio. €
Australien - - - - 34,0 212,3 246,3 - - - - 1105 110,5 356,8
Belgien - - 157,8 66,5 1,8 93,5 319,6 - - - - - - 319,6
Danemark - - - - - 195,3 195,3 - - - - - - 195,3
Deutschland - - 1641 180,2 301,6 186,8 832,7 03 - 10,0 48,2  370,0 428,5 1.261,2
Estland - - - - - - - - - - - - - -
Finnland - - 94,9 184,2 23,56 - 302,6 - - - - 14,6 14,6 317,2
Frankreich - 2527 794,3 159,7 195,3 337,8 1.739,8 - - - - 14,8 14,8 1.754,6
GrofBbritannien - 1411 721,6 188,2 486,0 1.247,9 2.784,8 - - - - 5746 574,6 3.359,4
Irland - - - - - 82,1 82,1 - - - - - - 82,1
Italien - - 175,2 341,0 22,1 48,3 586,6 - - - - 18,0 18,0 604,6
Kanada - - - - - 358,4 358,4 - - - - - - 358,4
Luxemburg - - 52,6 - - 4,5 57,1 - - - - - - 57,1
Niederlande - - 3,8 - 321,1 692,2 1.017,1 - - - - - - 1.017,1
Osterreich - - - 119,7 52 53,1 178,0 - - - - - - 178,0
Polen - - 494,4 346,9 693,0 - 1.534,3 - - - - - - 1.534,3
Schweden - - 246,2 97,6 125,5 - 469,3 - - - - - - 469,3
Schweiz - - 2,1 - - 159,1 161,2 - - - - - - 161,2
Spanien - - 4,0 754,5 170,0 152,8  1.081,3 - - - - 14341 143,1 1.224,4
Tschechische
Republik - - - - 89,7 12,9 102,6 - - - - - - 102,6
USA - 34,9 1.4911 211,6 40,5 998,8  2.776,9 - - - - 1414 1411 2.918,0
Gesamt 1.386,

- 428,7 4.402,1 2.650,1 2.509,3 4.835,8 14.826,0 0,3 - 10,0 48,2 7 1.4452 16.271,2
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31. Dezember 2023

Werte des Vorjahres gemidld § 28 Abs. 5 PfandBG

Gewerbeimmobilien

Wohnimmobilien

Nicht Nicht Eigen- Ein- und

Reine ertrag. Reine ertrag. tums- Zwei- Mehr- Gesamt-

p:i::; ba’:te:l‘-l gel:ir:e; Handel Industrie sonstige Gesamt pz:::e- ba';‘::r; nu‘:\v::r: fahme::::r fa::::zr Gesamt ded::f:l;
Mio. €
Australien - - - - 45,1 82,2 127,3 - - - 2369 236,9 364,2
Belgien - - 92,3 66,5 10,0 58,0 226,8 - - - - - 226,8
Danemark - - - - - 195,5 195,5 - - - - - 195,5
Deutschland - - 158,0 187,6 320,8 236,6 903,0 - - 801 3759 456,0 1.359,0
Estland - - - 18,7 - - 18,7 - - - - - 18,7
Finnland - - 77,4 184,7 35,3 - 297,4 - - - 146 14,6 312,0
Frankreich - 150,1 860,5 139,3 178,1 326,5 1.654,5 - - - 9,9 9,9 1.664,4
GroBbritannien - - 5859 186,9 427,6 949,7  2.150,1 - - - 809,7 309,7 2.459,8
Irland - - - - - 20,3 20,3 - - - - - 20,3
Italien - - 176,9 375,7 34,1 60,4 647,1 - - - - - 647,1
Kanada - - - - - 283,0 283,0 - - - - - 283,0
Luxemburg - - 52,6 - - 4,5 57,1 - - - - - 57,1
Niederlande - - 38 - 248,8 482,6 735,2 - - - - - 735,2
Osterreich - 227 - 119,7 8,0 14,7 165,1 - - - - - 165,1
Polen - - 5166 2442 622,0 - 1.3828 - - - - - 1.3828
Schweden - - 188,6 106,8 169,7 - 455,1 - - - - - 455,1
Schweiz - - - - - 238,0 238,0 - - - - - 238,0
Spanien - - 4,0 756,5 188,4 91,6  1.040,5 - - - 1431 143,1 1.183,6
Tschechische
Republik - - - - 154,0 10,2 164,2 - - - - - 164,2
USA - - 1.874,4 307,1 48,4 1.0157 3.245,6 - - - 837 83,7 3.329,3
Gesamt 1.173,

- 172,8 4.591,0 2.693,7 2.480,3 4.069,5 14.007,3 - - 80,1 8 1.253,9 15.261,2
Rickstdnde aus Hypothekendarlehen, die zur Deckung von Hypothekenpfandbriefen verwendet wurden
(§ 28 Abs. 2, S. 1, Nr. 2 PfandBQ):
2024 2023

Gesamtbetrag der
mind. 90 Tage riick-
stdndigen Leistungen

Gesamtbetrag dieser
Forderungen, soweit

der jeweilige Riick-
stand mind. 5 % der
Forderung betragt

Gesamtbetrag dieser

Forderungen, soweit

Gesamtbetrag der der jeweilige Riick-
mind. 90 Tage riick- stand mind. 5 % der

sténdigen Leistungen

Forderung betragt

Mio. €
Deutschland 0,0 - 0,1 0,1
Gesamt 0,0 0,0 0,1 0,1

Zur Sicherstellung aufgenommener Darlehen wurden keine Hypotheken-Namenspfandbriefe an den Darlehensgeber ausgehandigt

(Vorjahr: keine).
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Weitere Angaben zu Hypothekenforderungen (§ 28 Abs. 2, S. 1, Nr. 5 PfandBQ):

2024 2023

Gewerbe- Wohn- Gewerbe- Wohn-
immobilien immobilien immobilien immobilien

anhangige Zwangsversteigerungen Anzahl - 12 - 13
darin enthaltene anhangige Zwangsverwaltungen Anzahl

anhangige Zwangsverwaltungen Anzahl

durchgeflhrte Zwangsversteigerungen Anzahl - 7 - 1

Falle, in denen zur Vermeidung von Verlusten Grundstlicke Ubernommen  Anzahl
wurden

Gesamtbetrag der Rickstande auf zu leistende Zinsen Mio. € 0,2 0,0 3,0 0,1

(47) Haftungsverhaltnisse

Gegentiber der Monetary Authority of Singapore hat sich die Aareal Bank AG durch eine Patronatserkldarung verpflichtet, daftir Sorge
zu tragen, dass die Aareal Bank Asia Ltd. jederzeitig ihre Verpflichtungen erfiillen wird.

(48) Ereignisse nach dem Bilanzstichtag (Nachtragsbericht)

Wesentliche Sachverhalte, tiber die an dieser Stelle zu berichten wire, ergaben sich nach dem Ende der Berichtsperiode nicht.

(49) Angaben zur Vergiitung

Vorstand und Aufsichtsrat

Im Geschiftsjahr 2024 beliefen sich die Gesamtbezlige des Vorstands ohne Versorgungsleistungen aus Pensionszusagen auf
11,7 Mio. € (Vorjahr: 7,8 Mio. €), davon entfielen 7,3 Mio. € (Vorjahr: 3,9 Mio. €) auf variable Verglitungsbestandteile.

An ehemalige Mitglieder des Vorstands bzw. deren Hinterbliebene wurden im Jahr 2024 2,4 Mio. € (Vorjahr: 2,2 Mio. €) Versor-
gungsleistungen gezahlt.

Die Pensionsverpflichtungen aus Zusagen gegentber aktiven und friiheren Mitgliedern des Vorstands betrugen am 3 1. Dezember
2024 insgesamt 64,7 Mio. € (Vorjahr: 64,2 Mio. €). Davon entfielen auf die zum Abschluss des Berichtsjahres aktiven Mitglieder
des Vorstands 6,8 Mio. € (Vorjahr: 10,7 Mio. €) und auf die ehemaligen Mitglieder des Vorstands bzw. deren Hinterbliebene
57,9 Mio. € (Vorjahr: 53,5 Mio. €).

Die Gesamtvergiitung fiir die Mitglieder des Aufsichtsrats fiir das Geschiftsjahr 2024 betrug 2,0 Mio. € (Vorjahr: 1,7 Mio. €). Die
Vergutung fur ein Geschiftsjahr wird einen Monat nach Ablauf des jeweiligen Geschiftsjahres fillig.
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(50) Beschiftigte

Der durchschnittliche Personalbestand betrug:

01.01.-31.12.2024 01.01.-31.12.2023

Jahresdurchschnitt

Angestellte 1.036 961
Leitende Angestelite 30 32
Insgesamt 1.066 993

davon: Teilzeitbeschéftigte 182 171

(51) Abschlusspriiferhonorar

Bezuglich der Honorare des Abschlussprtifers der Aareal Bank AG verweisen wir auf den Konzern-Anhang. Darin werden die einzel-
nen Leistungen gegentiber der Aareal Bank AG sowie ihren Tochtergesellschaften wie folgt erldutert:

Andere Bestitigungsleistungen beziehen sich u.a. auf die Priifung nach dem Wertpapierhandelsgesetz, den Vergiitungsbericht, Com-

fort Letter und die priiferische Durchsicht der Nachhaltigkeitserkldrung, Sonstige Leistungen wurden insbesondere im Zusammenhang
mit aufsichtsrechtlichen Sachverhalten erbracht.

(52) Angaben nach § 160 Abs. 1 Nr. 8 AktG
Nach der Bekanntmachung gemif3 § 20 Abs. 6 des Aktiengesetzes vom 11. Dezember 2023 halten die Atlantic BidCo GmbH un-

mittelbar mehr als 50 % der Aktien der Aareal Bank AG und die Atlantic Lux HoldCo S.a r.l. mittelbar mehr als 50 % der Aktien der
Aareal Bank AG. Dabei ist die Beteiligung der Atlantic BidCo GmbH der Atlantic Lux HoldCo S.a r.l. zuzurechnen.

(63) Erkldrung gemaB § 312 AktG

Die Aareal Bank AG erstellte fir das Geschiftsjahr 2024 einen Abhingigkeitsbericht gemaR § 312 AktG.

(54) Gewinnverwendungsvorschlag

Der Vorstand schligt der Hauptversammlung vor, den sich nach handelsrechtlichen Vorschriften (HGB) ergebenden Bilanzgewinn des
Geschiftsjahres 2024 in Hohe von insgesamt 2.440.400.000,00 € zur Ausschittung einer Dividende von 1.941.312.740,00 €
vorzusehen und des Weiteren den Betrag von 499.087.260,00 € auf neue Rechnung vorzutragen.



Jahresabschluss und Lagebericht 2024 Aareal Bank AG Jahresabschluss 100
(65) Organe der Aareal Bank AG

Besetzung der Ausschiisse des Aufsichtsrats

Prasidial- und Nominierungsausschuss Vergiitungskontrollausschuss

Jean Pierre Mustier Vorsitzender Jean Pierre Mustier Vorsitzender

Barbara Knoflach Stellv. Vorsitzende

Hans-Hermann Lotter Stellv. Vorsitzender

Hans-Hermann Lotter

Henning Giesecke

Marika Lulay

Petra Heinemann-Specht

Klaus Novatius

Maximilian Rinke

José Sevilla Alvarez

Klaus Novatius

Priifungsausschuss

Technologie- und Innovationsausschuss

Denis Hall Vorsitzender

Marika Lulay Vorsitzende

José Sevilla Alvarez Stellv. Vorsitzender

Barbara Knoflach Stellv. Vorsitzende

Henning Giesecke

Denis Hall

Petra Heinemann-Specht

Nicole Schafer

Hans-Hermann Lotter

Markus Zywitza

Maximilian Rinke

José Sevilla Alvarez

Risikoausschuss

José Sevilla Alvarez Vorsitzender

Henning Giesecke Stellv. Vorsitzender

Denis Hall

Petra Heinemann-Specht

Barbara Knoflach

Maximilian Rinke

Aufsichtsrat

Jean Pierre Mustier, Vorsitzender des Aufsichtsrats (seit 15. Januar 2024)

Ehem. Chief Executive Officer der UniCredit S.p.A. sowie ehem. Prasident der European Banking Federation

Henning Giesecke

Ehem. Chief Risk Officer der UniCredit S.p.A. und UniCredit Bank AG

Denis Hall, Vorsitzender des Priifungsausschusses

Ehem. Chief Risk Officer Global Consumer Banking der GE Capital EMEA

Petra Heinemann-Specht*
Aareal Bank AG

Barbara Knoflach, stellv. Vorsitzende des Aufsichtsrats

Ehem. Global Head der BNP Paribas Real Estate Investment Management und Deputy Chief Executive Officer

der BNP Paribas Real Estate S.A.

* Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat der Aareal Bank AG
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Hans-Hermann Lotter, stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats

Selbststandiger Berater fiir Private-Equity-Beteiligungen, Fusionen, Ubernahmen und Umstrukturierungen sowie ehemaliger Geschéiftsfiihrer

der Atlantic BidCo GmbH

Marika Lulay, Vorsitzende des Technologie- und Innovationsausschusses

Chief Executive Officer und geschéftsfilhrende Direktorin der GFT Technologies SE

Klaus Novatius*, stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats
Aareal Bank AG

José Sevilla Alvarez, Vorsitzender des Risikoausschusses
Ehem. Chief Executive Officer der Bankia S.A.

Maximilian Rinke

Senior Managing Director Centerbridge Partners Geschaftsfiihrer der MR Ventures UG

Nicole Schafer*
Aareal Bank AG

seit 2. Oktober 2024

Markus Zywitza*
Aareal Bank AG

seit 2. Oktober 2024

* Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat der Aareal Bank AG

Ausgeschiedene Mitglieder

Sylwia Bach*
Aareon Deutschland GmbH

bis 1. Oktober 2024

Jan Lehmann*

Aareon Deutschland GmbH

bis 1. Oktober 2024

Prof. Dr. Hermann Wagner",
Vorsitzender des Priifungsausschusses (bis 23. Januar 2024)

Wirtschaftspriifer und Steuerberater

bis 3. Mai 2024

* Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat der Aareal Bank AG
" Herr Prof. Dr. Wagner war bis zum 14. Januar 2024 Vorsitzender des Aufsichtsrats
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Vorstand

Dr. Christian Ricken, Vorsitzender des Vorstands (CEO) seit 1. August 2024
Banking & Digital Solutions, Corporate Affairs, Information Technology, Enterprise Transformation, Group Audit, Group Communications
Governmental Affairs, Group Human Resources & Infrastructure, Group Strategy, Chief Operations Officer, CollectAl, plusForta

Nina Babic, Vorstandsmitglied (CRO)
Capital Markets Management, Credit Management, Information Security & Data Protection, Non-Financial Risks inkl. Compl., Regulatory
Affairs, Risk Controlling, USA - Credit Management, USA - Distressed Loans, Valuation & Research, Workout/Non Core Assets

(Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden Aufsichtsgremien bzw. vergleichbaren Gremien von Kapitalgesellschaften im Sinne von § 267 Abs.
3 HGB)

Aareal Capital Corporation (Aareal Bank Gruppe) Member of the Board of Directors

Andrew Halford, Vorstandsmitglied (CFO) seit 8. Oktober 2024

Finance & Controlling, Investor Relations, Treasury

Christof Winkelmann, Vorstandsmitglied (CMO)

Aareal Asia/Pacific, Credit Legal, Euro Hub, Loan Markets & Syndication, Special Property Finance |, Special Property Finance I, Strategy &
Business Management, USA - Origination

(Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden Aufsichtsgremien bzw. vergleichbaren Gremien von Kapitalgesellschaften im Sinne von § 267
Abs. 3 HGB)

Aareal Capital Corporation (Aareal Bank Gruppe) Chairman of the Board of Directors

Ausgeschiedene Mitglieder
Jochen Klésges, Vorsitzender des Vorstands (CEO) bis 31. Juli 2024
Marc HeB, Vorstandsmitglied (CFO) bis 7. Oktober 2024

Wiesbaden, den 25. Februar 2025

Der Vorstand

ya .%« Nots Sl

Dr. Christian Ricken Nina Babic

—u) Cévn‘d-a{ () celelecrene

Andrew Halford Christof Winkelmann
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Bestatigungsvermerk des unabhdngigen Abschlusspriifers

An die Aareal Bank AG, Wiesbaden

Vermerk liber die Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Prifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der Aareal Bank AG, Wiesbaden, — bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2024 und der
Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschiftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2024 sowie dem Anhang, einschlieRlich der
Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden — gepriift. Dartiber hinaus haben wir den Lagebericht der Aareal Bank AG
fur das Geschiftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2024 gepriift.

Die in der Anlage zum Bestatigungsvermerk genannten Bestandteile des Lageberichts haben wir in Einklang mit den deutschen
gesetzlichen Vorschriften nicht inhaltlich geprift.

Der Lagebericht enthilt nicht vom Gesetz vorgesehene Querverweise. Diese in der Anlage zum Bestdtigungsvermerk genannten
Querverweise sowie die Informationen, auf die sich die Querverweise beziehen, haben wir in Einklang mit den deutschen gesetz-
lichen Vorschriften nicht inhaltlich gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse

e entspricht der beigefigte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen, fiir Institute geltenden handelsrechtlichen
Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der deutschen Grundsétze ordnungsméRiger Buchfiihrung ein den tatsichlichen Ver-
hiltnissen entsprechendes Bild der Vermodgens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2024 sowie ihrer Ertragslage
fur das Geschiftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2024 und

e vermittelt der beigefligte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft. In allen wesentlichen Belangen
steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem Jahresabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die
Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar. Unser Priifungsurteil zum Lagebericht erstreckt sich nicht auf den
Inhalt der in der Anlage zum Bestitigungsvermerk genannten Bestandteile des Lageberichts. Der Lagebericht enthilt nicht vom
Gesetz vorgesehene Querverweise. Unser Prifungsurteil erstreckt sich nicht auf die in der Anlage zum Bestitigungsvermerk ge-
nannten Querverweise sowie die Informationen, auf die sich die Querverweise beziehen.

Gemals § 322 Abs. 3 Satz | HGB erkldren wir, dass unsere Priafung zu keinen Einwendungen gegen die Ordnungsmifigkeit des
Jahresabschlusses und des Lageberichts geftihrt hat.

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in (bereinstimmung mit § 317 HGB und der EU-Abschluss-
priiferverordnung (Nr. 537/2014; im Folgenden ,EU-APIVO*) unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer IDW) festge-
stellten deutschen Grundsitze ordnungsmafiger Abschlusspriifung durchgefuhrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften
und Grundsétzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlusspriifers ftr die Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts“
unseres Bestitigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von dem Unternehmen unabhingig in Ubereinstimmung mit den
europarechtlichen sowie den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen
Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Dartiber hinaus erkliren wir gemaR Artikel 10 Abs. 2 Buchst. f)
EU-APrVO, dass wir keine verbotenen Nichtpriifungsleistungen nach Artikel 5 Abs. I EU-APrVO erbracht haben. Wir sind der Auf-
fassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fur unsere Prifungsurteile
zum Jahresabschluss und zum Lagebericht zu dienen.
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Besonders wichtige Prifungssachverhalte in der Priifung des Jahresabschlusses

Besonders wichtige Priifungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die nach unserem pflichtgemdRen Ermessen am bedeutsamsten
in unserer Prufung des Jahresabschlusses fur das Geschiftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2024 waren. Diese Sachverhalte
wurden im Zusammenhang mit unserer Priifung des Jahresabschlusses als Ganzem und bei der Bildung unseres Prifungsurteils hier-
zu berlicksichtigt; wir geben kein gesondertes Prufungsurteil zu diesen Sachverhalten ab.

B Werthaltigkeit der Rettungserwerbe

Zu den angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden der Bank verweisen wir auf die Angaben im Anhang, Abschnitt
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden — (8) Beteiligungen, Anteile an verbundenen Unternehmen, immaterielle Anlagewerte und
Sachanlagen.

DAS RISIKO FUR DEN ABSCHLUSS
Im Jahresabschluss der Aareal Bank AG werden zum 31. Dezember 2024 mittelbar Immobilien und Grundstticke aus ehemaligen
Kreditengagements — sog. ,Rettungserwerbe” — unter den ,Anteilen an verbundenen Unternehmen® ausgewiesen.

Die Rettungserwerbe werden in Immobilienobjektgesellschaften gehalten und sind, mit einer Ausnahme, zur VerduRerung im Rahmen
der gewohnlichen Geschiftstitigkeit vorgesehen. Ein Hotelobjekt wird von der Bank mit Unterstlitzung eines Drittanbieters selbst fur
Vermietungszwecke genutzt. Die Bank befindet sich mit diesem Hotelobjekt in einem fortgeschrittenen Verkaufsprozess und rechnet
mit einer kurzfristigen Verduf3erung. Bei den Objekten handelt es sich entweder um Hotel-, Wohn-, Biiro oder Retail-Immobilien
sowie um Grundstiicke fur Projektentwicklungen dieser Objektarten. Im Geschiftsjahr hat die Bank zwei weitere Rettungserwerbe aus
US-amerikanischen Kreditengagements tibernommen, welche bei Ubernahme mit einem Wert von 73 Mio. € bzw. 42 Mio. € ange-
setzt wurden.

Die Bank tberprift zu jedem Bilanzstichtag die Werthaltigkeit der in den Immobilienobjektgesellschaften gehaltenen Immobilien
und Grundstiicke und damit die Werthaltigkeit der gehaltenen Anteile. Dabei bedient sich die Bank externer Sachverstiandiger und
wiirdigt deren Vorgehensweise und Ergebnisse. Die Marktwerte der Immobilen werden als Barwerte der kiinftigen Zahlungsstrome
ermittelt (DCF-Verfahren bzw. Residualwertverfahren bei den Projektentwicklungen) oder auf Basis von flichenbezogenen Vergleichs-
werten abgeleitet.

Dabei flieBen mit Unsicherheit behaftete Annahmen bspw. hinsichtlich Fertigstellung, Vermietung und Vermarktung der Objekte in
die Planungsrechnungen ein.

Diese mit Schitzunsicherheit behafteten Annahmen haben einen substanziellen Einfluss auf den Marktwert der Rettungserwerbe
und entsprechend auch auf die Beurteilung der Werthaltigkeit der Buchwerte der gehaltenen Immobilienobjektgesellschaften.

Es besteht das Risiko fiir den Jahresabschluss, dass die den Wertgutachten zugrunde liegende Berechnungsmethode nicht sachgerecht
ist, oder durch eine unsachgerechte Austibung von Ermessensspielrdumen bezuglich der mit Unsicherheit behafteten Annahmen ein
etwaiger Wertminderungsbedarf der Rettungserwerbe nicht oder nicht in angemessener Hohe erkannt wird.

UNSERE VORGEHENSWEISE IN DER PRUFUNG
Basierend auf unserer Risikoeinschdtzung und der Beurteilung der Fehlerrisiken haben wir unser Priifungsurteil sowohl auf kontroll-
basierte Prifungshandlungen als auch auf aussagebezogene Priifungshandlungen gestatzt.

Im Rahmen unserer Priifung haben wir die Prozesse und Kontrollen der Bank zur Plausibilisierung der eingeholten Wertgutachten
hinsichtlich Angemessenheit und Wirksamkeit geprift.

Zudem haben wir auch unter Einbeziehung von KPMG-Immobilienexperten ausgewihlte Wertgutachten insbesondere hinsichtlich
folgender Schwerpunkte gepriift:
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e Beurteilung von Kompetenz, Fahigkeiten und Objektivitdt der Gutachter
e Beurteilung der grundsitzlichen Angemessenheit der verwendeten Bewertungsmethoden
e Vertretbarkeit wesentlicher vom Gutachter verwendeter mit Schitzunsicherheit behafteter Annahmen

Weiterhin haben wir geprift, ob die von den gesetzlichen Vertretern aktuell vorgesehenen Entwicklungspldne und Annahmen
angemessen sind und sachgerecht in die Wertgutachten eingeflossen sind.

UNSERE SCHLUSSFOLGERUNGEN
Die in den Wertgutachten verwendeten Bewertungsmethoden und mit Schatzunsicherheit behafteten Annahmen sind angemessen
und sachgerecht.

B Kredit - Einzelwertberichtigungen

Zu den angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden der Bank verweisen wir auf die Angaben im Anhang, Abschnitt
,Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden — (2) Forderungen*.

DAS RISIKO FUR DEN ABSCHLUSS

Das Kreditgeschift der Aareal Bank AG umfasst weit Gberwiegend grof3teilige gewerbliche Immobilienfinanzierungen. Die Aareal
Bank AG hat Einzelwertberichtigungen in wesentlicher Hohe auf Forderungen des Kreditgeschiftes gebildet. Die Bemessung der
Risikovorsorge erfolgt generell auf Grundlage von wahrscheinlichkeitsgewichteten Szenarien.

Bei der Bestimmung von Szenarien nach Zahl und Inhalt, der Ableitung von erwarteten Cashflows im jeweiligen Szenario und der
Schitzung der Eintrittswahrscheinlichkeiten ist in wesentlichem Umfang Ermessen auszutiben.

Daher war es fiir unsere Prifung von besonderer Bedeutung, dass die Anzahl der betrachteten Szenarien im Einklang mit der Kom-
plexitdt der die Ausfallrisiken im Einzelfall bestimmenden Verhéltnisse einschlief3lich der Abhéngigkeit von makrookonomischen
Faktoren stand. Ebenso als bedeutend haben wir angesehen, dass die Auswahl der konkreten Szenarien, die Schatzung der Eintritts-
wahrscheinlichkeit pro Szenario und die Schatzung der in den Szenarien jeweils erwarteten Cashflows nachvollziehbar, sachlich
begriindet und widerspruchsfrei durchgefiihrt wurden.

UNSERE VORGEHENSWEISE IN DER PRUFUNG

Basierend auf unserer Risikoeinschitzung und der Beurteilung der Fehlerrisiken haben wir unser Prifungsurteil sowohl auf kontroll-
basierte als auch auf aussagebezogene Prifungshandlungen gestitzt. Demzufolge haben wir unter anderem die folgenden Priifungs-
handlungen durchgeftihrt:

In einem ersten Schritt haben wir uns einen vertieften Einblick in die Entwicklung des Kreditportfolios, die damit verbundenen
adressausfallbezogenen Risiken sowie das interne Kontrollsystem in Bezug auf die Identifizierung, Steuerung, Uberwachung und
Bewertung der Adressausfallrisiken im Kreditportfolio verschafft.

Unsere Priifung schloss Aufbau- und Funktionspriifungen des internen Kontrollsystems ein, wobei wir einen Schwerpunkt bei der
Beurteilung der internen Bilanzierungsmethodik hinsichtlich der Bewertung von bonititsbeeintrachtigten Forderungen setzten.

Fur die zum Einsatz kommenden IT-Systeme und individuellen Datenverarbeitungssysteme haben wir zuvor die Wirksamkeit der
Regelungen und Verfahrensweisen, die sich auf eine Vielzahl von IT-Anwendungen beziehen und die Wirksamkeit von Anwendungs-
kontrollen untersttitzen, unter Einbindung unserer IT-Spezialisten tiberprift.

Auf der Grundlage dieser Erkenntnisse haben wir im Rahmen unserer unter Wesentlichkeits- und Risikoaspekten definierten Auswahl
von Kreditengagements auch die Angemessenheit von Anzahl und Inhalt der verwendeten Szenarien sowie die diesen Szenarien
zugeordneten Eintrittswahrscheinlichkeiten beurteilt. Dabei haben wir die Komplexitét der jeweiligen Finanzierung und die den weiteren
Engagementverlauf voraussichtlich bestimmenden Faktoren berticksichtigt und nachvollzogen, ob die den Szenarien zugrunde
liegenden Annahmen mit den bei der Aareal Bank AG verwendeten Prognosen der makrookonomischen Rahmenbedingungen im
Einklang standen.
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AnschlieRend haben wir die fiir die Szenarien abgeleiteten Zahlungsstrome gewtirdigt. In unsere Wiirdigung haben wir, in Abhangig-
keit von der verfolgten Engagementstrategie der Aareal Bank AG, die Bewertung von Kreditsicherheiten eingeschlossen. Im Rahmen
der Prifung der Werthaltigkeit der zugrunde liegenden Kreditsicherheiten haben wir in unserem Urteil Wertgutachten unabhéngiger
Sachverstdndiger genutzt und anhand 6ffentlich verftigbarer Daten beurteilt, ob die Annahmen in den Gutachten sachgerecht abge-
leitet wurden.

Unter selektiver Einbeziehung von KPMG-Immobilienexperten haben wir ausgewihlte Wertgutachten insbesondere hinsichtlich
folgender Schwerpunkte gepraft:

e Beurteilung von Kompetenz, Fahigkeiten und Objektivitdt der Gutachter
e Beurteilung der grundsitzlichen Angemessenheit der verwendeten Bewertungsmethoden
e Vertretbarkeit wesentlicher vom Gutachter verwendeter mit Schitzunsicherheit behafteter Annahmen

AbschlieRend haben wir die korrekte Berechnung des Erwartungswerts fur den Kreditverlust nachvollzogen.

UNSERE SCHLUSSFOLGERUNGEN

Bei der Ermittlung der Einzelwertberichtigungen ftr Forderungen mit beeintrichtigter Bonitdt wurden die Auswahl der konkreten
Szenarien, die Schitzung der Eintrittswahrscheinlichkeit pro Szenario und die Schitzung der in den Szenarien jeweils erwarteten
Cashflows, einschlielich der Abhdngigkeit von makrookonomischen Faktoren, nachvollziehbar, sachlich begriindet und wider-
spruchsfrei durchgeftihrt wurden.

Sonstige Informationen
Der Vorstand bzw. der Aufsichtsrat ist fir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen:
e die in der Anlage zum Bestdtigungsvermerk genannten, nicht inhaltlich gepriiften Bestandteile des Lageberichts.

Die sonstigen Informationen umfassen zudem den uns voraussichtlich nach dem Datum dieses Bestéitigungsvermerks zur Verfligung
gestellten Geschiftsbericht. Die sonstigen Informationen umfassen nicht den Jahresabschluss, die inhaltlich gepriften Lageberichts-
angaben sowie unseren dazugehorigen Bestatigungsvermerk.

Unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen Informationen, und dem-
entsprechend geben wir weder ein Prifungsurteil noch irgendeine andere Form von Prifungsschlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Priifung haben wir die Verantwortung, die oben genannten sonstigen Informationen zu lesen und
dabei zu wirdigen, ob die sonstigen Informationen

¢ wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, zu den inhaltlich gepriften Lageberichtsangaben oder unseren bei der
Prifung erlangten Kenntnissen aufweisen oder
¢ anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Falls wir auf Grundlage der von uns zu den vor dem Datum dieses Bestatigungsvermerks erlangten sonstigen Informationen durch-
gefiihrten Arbeiten zu dem Schluss gelangen, dass eine wesentliche falsche Darstellung dieser sonstigen Informationen vorliegt,
sind wir verpflichtet, Gber diese Tatsache zu berichten. Wir haben in diesem Zusammenhang nichts zu berichten.

Verantwortung des Vorstands und des Aufsichtsrats fiir den Jahresabschluss und den Lagebericht

Der Vorstand ist verantwortlich fur die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deutschen, fir Institute geltenden handelsrechtlichen
Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafir, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grund-

sdtze ordnungsmaifiger Buchfiihrung ein den tatsdchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertrags-
lage der Gesellschaft vermittelt. Ferner ist der Vorstand verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die er in Ubereinstimmung mit den
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deutschen Grundsitzen ordnungsmaifiger Buchfiihrung als notwendig bestimmt hat, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses
zu ermdoglichen, der frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen (d.h. Manipulationen der Rech-
nungslegung und Vermogensschiadigungen) oder Irrtimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses ist der Vorstand daftr verantwortlich, die Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfihrung der
Unternehmenstétigkeit zu beurteilen. Des Weiteren hat er die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfihrung
der Unternehmenstitigkeit, sofern einschldgig, anzugeben. Dartiber hinaus ist er daftir verantwortlich, auf der Grundlage des Rech-
nungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unternehmenstitigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsichliche oder rechtliche
Gegebenheiten entgegenstehen.

Aufderdem ist der Vorstand verantwortlich fiir die Aufstellung des Lageberichts, der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der
Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen
Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zuktinftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner ist der Vorstand verant-
wortlich fiir die Vorkehrungen und MaRnahmen (Systeme), die er als notwendig erachtet hat, um die Aufstellung eines Lageberichts
in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu ermdglichen und um ausreichende geeignete
Nachweise fur die Aussagen im Lagebericht erbringen zu konnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses der Gesellschaft zur Aufstellung des Jahres-
abschlusses und des Lageberichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartiber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes frei von wesentlichen falschen
Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern ist, und ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von
der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Priifung
gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der
zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestitigungsvermerk zu erteilen, der unsere Prifungsurteile zum Jahres-
abschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit § 317 HGB
und der EU-APrVO unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungs-
mafiger Abschlussprifung durchgefiihrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen
aus dolosen Handlungen oder Irrtimern resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verntinftigerweise erwartet werden
konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts getroffenen wirtschaft-
lichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wihrend der Prifung tiben wir pflichtgeméfies Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dartber hinaus

¢ identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht aufgrund
von dolosen Handlungen oder Irrtiimern, planen und fahren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie
erlangen Prufungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fir unsere Prafungsurteile zu dienen. Das
Risiko, dass eine aus dolosen Handlungen resultierende wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, ist hoher als das
Risiko, dass eine aus Irrttimern resultierende wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, da dolose Handlungen kollu-
sives Zusammenwirken, Filschungen, beabsichtigte Unvollstindigkeiten, irrefihrende Darstellungen bzw. das AuRerkraftsetzen
interner Kontrollen beinhalten konnen.

¢ erlangen wir ein Verstandnis von den fur die Prafung des Jahresabschlusses relevanten internen Kontrollen und den fur die Prifung
des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und MaRnahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter den Umstidnden an-
gemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit der internen Kontrollen der Gesellschaft bzw. dieser
Vorkehrungen und Malinahmen abzugeben.
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e beurteilen wir die Angemessenheit der vom Vorstand angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der vom
Vorstand dargestellten geschdtzten Werte und damit zusammenhdngenden Angaben.

e ziehen wir Schlussfolgerungen tiber die Angemessenheit des vom Vorstand angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der
Fortfiihrung der Unternehmenstéatigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicher-
heit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fihigkeit der Gesellschaft
zur Fortfuihrung der Unternehmenstitigkeit aufwerfen konnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicher-
heit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestitigungsvermerk auf die dazugehorigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebericht
aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Prifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen
unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Bestitigungsvermerks erlangten Prifungsnachweise.
Zukinftige Ereignisse oder Gegebenheiten konnen jedoch dazu fiihren, dass die Gesellschaft ihre Unternehmenstitigkeit nicht mehr
fortfihren kann.

e beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Jahresabschlusses insgesamt einschlie3lich der Angaben sowie ob der Jahres-
abschluss die zugrunde liegenden Geschiftsvorfille und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der
deutschen Grundsidtze ordnungsmafiger Buchfiihrung ein den tatséchlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

e beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzesentsprechung und das von ihm vermittelte
Bild von der Lage des Unternehmens.

e flihren wir Prifungshandlungen zu den vom Vorstand dargestellten zukunftsorientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf
Basis ausreichender geeigneter Priifungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben vom
Vorstand zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten
Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigenstindiges Prufungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde
liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kiinftige Ereignisse wesentlich
von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erortern mit den fir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung der Prifung
sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, einschlieBlich etwaiger bedeutsamer Miangel in internen Kontrollen, die wir wihrend
unserer Prifung feststellen.

Wir geben gegeniiber den fiir die Uberwachung Verantwortlichen eine Erklirung ab, dass wir die relevanten Unabhingigkeitsan-
forderungen eingehalten haben, und erortern mit ihnen alle Beziehungen und sonstigen Sachverhalte, von denen verntinftigerweise
angenommen werden kann, dass sie sich auf unsere Unabhangigkeit auswirken, und sofern einschligig, die zur Beseitigung von
Unabhingigkeitsgefihrdungen vorgenommenen Handlungen oder ergriffenen Schutzmaf3nahmen.

Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit den fir die (Iberwachung Verantwortlichen erortert haben, diejenigen Sachver-
halte, die in der Prifung des Jahresabschlusses fir den aktuellen Berichtszeitraum am bedeutsamsten waren und daher die besonders
wichtigen Priifungssachverhalte sind. Wir beschreiben diese Sachverhalte im Bestatigungsvermerk, es sei denn, Gesetze oder andere
Rechtsvorschriften schlieRen die 6ffentliche Angabe des Sachverhalts aus

Sonstige gesetzliche und andere rechtliche Anforderungen

Vermerk liber die Priifung der fiir Zwecke der Offenlegung erstellten elektronischen Wiedergaben des
Jahresabschlusses und des Lageberichts nach § 317 Abs. 3a HGB

Wir haben gemidRR § 317 Abs. 3a HGB eine Prifung mit hinreichender Sicherheit durchgefiihrt, ob die in der bereitgestellten Datei
JAareal Bank_AG_JA+LB_ESEF-2024-12-31.zip“ (SHA256-Hashwert: 1bc85296e33e0a33315dd4e53abc52a18f41f3d916b5a3b-
631d6bd0c956e Scco) enthaltenen und fur Zwecke der Offenlegung erstellten Wiedergaben des Jahresabschlusses und des Lage-
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berichts (im Folgenden auch als ,ESEF-Unterlagen” bezeichnet) den Vorgaben des § 328 Abs. | HGB an das elektronische Berichts-
format (,ESEF-Format®) in allen wesentlichen Belangen entsprechen. In Einklang mit den deutschen gesetzlichen Vorschriften erstreckt
sich diese Priifung nur auf die Uberfiihrung der Informationen des Jahresabschlusses und des Lageberichts in das ESEF-Format und
daher weder auf die in diesen Wiedergaben enthaltenen noch auf andere in der oben genannten Datei enthaltene Informationen.

Nach unserer Beurteilung entsprechen die in der oben genannten bereitgestellten Datei enthaltenen und fiir Zwecke der Offenlegung
erstellten Wiedergaben des Jahresabschlusses und des Lageberichts in allen wesentlichen Belangen den Vorgaben des § 328 Abs. |
HGB an das elektronische Berichtsformat. Uber dieses Priifungsurteil sowie unsere im voranstehenden ,Vermerk tber die Priifung
des Jahresabschlusses und des Lageberichts“ enthaltenen Prifungsurteile zum beigeftigten Jahresabschluss und zum beigefuigten
Lagebericht fur das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2024 hinaus geben wir keinerlei Prifungsurteil zu den in
diesen Wiedergaben enthaltenen Informationen sowie zu den anderen in der oben genannten Datei enthaltenen Informationen ab.

Wir haben unsere Priifung der in der oben genannten bereitgestellten Datei enthaltenen Wiedergaben des Jahresabschlusses und
des Lageberichts in (bereinstimmung mit § 317 Abs. 3a HGB unter Beachtung des IDW Priifungsstandards: Priifung der fiir Zwecke
der Offenlegung erstellten elektronischen Wiedergaben von Abschliissen und Lageberichten nach § 317 Abs. 3a HGB (IDW PS 410
(06.2022)) durchgefiihrt. Unsere Verantwortung danach ist nachstehend weitergehend beschrieben. Unsere Wirtschaftspriiferpraxis
hat den IDW Qualititsmanagementstandard: Anforderungen an das Qualitdtsmanagement in der Wirtschaftspriferpraxis (IDW QMS 1
(09.2022)) angewendet.

Der Vorstand der Gesellschaft ist verantwortlich ftir die Erstellung der ESEF-Unterlagen mit den elektronischen Wiedergaben des
Jahresabschlusses und des Lageberichts nach MaRgabe des § 328 Abs. | Satz 4 Nr. 1 HGB.

Ferner ist der Vorstand der Gesellschaft verantwortlich fir die internen Kontrollen, die er als notwendig erachtet, um die Erstellung
der ESEF-Unterlagen zu ermdglichen, die frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — VerstoRen gegen die Vor-
gaben des § 328 Abs. | HGB an das elektronische Berichtsformat sind.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Prozesses der Erstellung der ESEF-Unterlagen als Teil des Rechnungs-
legungsprozesses. Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartiber zu erlangen, ob die ESEF-Unterlagen frei von wesent-
lichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — VerstolRen gegen die Anforderungen des § 328 Abs. | HGB sind. Wihrend der
Prafung tben wir pflichtgemiRRes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dartiber hinaus

¢ identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder unbeabsichtigter — Verstof3e gegen die Anforde-
rungen des § 328 Abs. 1 HGB, planen und fithren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen
Prafungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage ftr unser Priifungsurteil zu dienen.

e gewinnen wir ein Verstindnis von den fir die Prifung der ESEF-Unterlagen relevanten internen Kontrollen, um Prifungs-
handlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstdnden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prufungsurteil zur
Wirksamkeit dieser Kontrollen abzugeben.

¢ beurteilen wir die technische Giltigkeit der ESEF-Unterlagen, d.h. ob die die ESEF-Unterlagen enthaltende bereitgestellte Datei
die Vorgaben der Delegierten Verordnung (EU) 2019/815 in der zum Abschlussstichtag geltenden Fassung an die technische

Spezifikation fiir diese Datei erfullt.

e beurteilen wir, ob die ESEF-Unterlagen eine inhaltsgleiche XHTML-Wiedergabe des gepriiften Jahresabschlusses und des gepriiften
Lageberichts ermoglichen.

Ubrige Angaben geméaB Artikel 10 EU-APrVO

Wir wurden von der Hauptversammlung am 3. Mai 2024 als Abschlussprifer gewidhlt. Wir wurden am 18. Oktober 2024 vom
Aufsichtsrat beauftragt. Wir sind ununterbrochen seit dem Geschiftsjahr 2021 als Abschlussprifer der Aareal Bank AG tatig.
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Wir erkldren, dass die in diesem Bestitigungsvermerk enthaltenen Prifungsurteile mit dem zusitzlichen Bericht an den Prifungs-
ausschuss nach Artikel 11 EU-APIVO (Prifungsbericht) in Einklang stehen.

Sonstiger Sachverhalt - Verwendung des Bestétigungsvermerks

Unser Bestdtigungsvermerk ist stets im Zusammenhang mit dem gepriften Jahresabschluss und dem gepriften Lagebericht sowie
den gepriiften ESEF-Unterlagen zu lesen. Der in das ESEF-Format tberftihrte Jahresabschluss und Lagebericht — auch die in das
Unternehmensregister einzustellenden Fassungen — sind lediglich elektronische Wiedergaben des gepriiften Jahresabschlusses und

des gepruften Lageberichts und treten nicht an deren Stelle. Insbesondere ist der ESEF-Vermerk und unser darin enthaltenes Priifungs-
urteil nur in Verbindung mit den in elektronischer Form bereitgestellten gepriiften ESEF-Unterlagen verwendbar.

Verantwortlicher Wirtschaftspriifer

Der fur die Prafung verantwortliche Wirtschaftspriifer ist Markus Winner.

Frankfurt am Main, den 28. Februar 2025

KPMG AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Wiechens Winner
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer

Anlage zum Bestétigungsvermerk: Nicht inhaltlich gepriifte Bestandteile
und Querverweise des Lageberichts

Folgende Bestandteile des Lageberichts haben wir nicht inhaltlich gepriift:
e die Erkldarung zur Unternehmensfiihrung, auf die im Lagebericht Bezug genommen wird,
¢ der gesonderte zusammengefasste Nachhaltigkeitserklarung, auf den im Lagebericht Bezug genommen wird und

¢ die Angaben der aufsichtsrechtlichen Kennziffern nach Basel IV (phase-in).

Folgende im Lagebericht enthaltene nicht vom Gesetz vorgesehene Querverweise sowie die Informationen, auf die sich die
Querverweise beziehen, haben wir nicht inhaltlich gepraft:

e Details zu Mitarbeiterkennzahlen (Lagebericht Abschnitt ,Unsere Mitarbeiter”, Tabelle zu Personaldaten)
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Nach bestem Wissen versichern wir, dass geméafs den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsitzen der Jahresabschluss ein den
tatsdchlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt und im Lage-
bericht der Geschiftsverlauf einschlieRlich des Geschiftsergebnisses und die Lage der Gesellschaft so dargestellt sind, dass ein den
tatsdchlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird und dass die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen
Entwicklung der Gesellschaft beschrieben sind.

Wiesbaden, den 25. Februar 2025

Der Vorstand

Vi NoLs _g,\/\ac

Dr. Christian Ricken Nina Babic

N— C&vn‘({a( ) celelevcree

Andrew Halford Christof Winkelmann
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Entgelttransparenzbericht

GemidR § 21 des Gesetzes zur Férderung der Transparenz von Entgeltstrukturen (Entgelttransparenzgesetz (EntgTranspG)) ist die
Aareal Bank AG zur Aufstellung des Berichts zur Gleichstellung und Entgeltgleichheit verpflichtet. Mit dem Ziel der Gewéhrleistung
maximaler Transparenz erstellt die Aareal Bank AG den Bericht jahrlich und geht damit tiber die gesetzlichen Anforderungen gemaf
§ 22 EntgTranspG hinaus.

1. MaBnahmen zur Férderung der Gleichstellung von Frauen und deren Wirkung

Die Geschlechtergleichstellung ist seit vielen Jahren erklértes Ziel der Aareal Bank AG. Sie legt grofdten Wert darauf, dass Frauen und
Minner sowohl bei Besetzungsentscheidungen und hinsichtlich der Weiterentwicklung im Unternehmen als auch bei der Entlohnung
gleichbehandelt werden.

Bei der Stellenbesetzung sind allein die Qualifikation und Erfahrung die entscheidenden Kriterien. Im Rahmen des Stellenbesetzungs-
verfahrens werden alle vakanten Positionen unterhalb der Ebene der leitenden Angestellten — sowohl Fiihrungs- als auch Experten-
funktionen — intern ausgeschrieben, wodurch sich alle Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter gleichermaRen bewerben kénnen.

Hinsichtlich ihrer Qualifizierung und Entwicklung bietet die Aareal Bank allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern vielfaltige MaRnah-
men. Entscheidend ist, dass alle Mitarbeiter — egal ob minnlich oder weiblich — ihren Aufgaben voll gerecht werden kdnnen und
tber das hierfur erforderliche Know-how verfigen. Hinsichtlich der Teilnahme an entsprechenden Mal3nahmen wird in keiner Weise
zwischen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern unterschieden. Mitarbeiter, gleich welchen Geschlechts, nehmen an allen erforderlichen
Seminaren in gleichem Umfang teil. Um alle Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter dabei zu unterstiitzen, Karriere und Familie besser
miteinander zu vereinbaren, bietet die Bank allen Mitarbeitern gleichermal3en eine Vielzahl familienfreundlicher Untersttitzungsleis-
tungen. Dazu gehoren z. B. die Forderung von Kinderbetreuungsplitzen, ein Eltern-Kind-Zimmer, die Vermittlung privater Kinder-
betreuung, eine Ferienbetreuung mit der Stadt Wiesbaden, aber auch die Moglichkeit fir ortlich und zeitlich flexibles Arbeiten.

2. MaBnahmen zur Herstellung von Entgeltgleichheit flir Frauen und Mdnner

Auch hinsichtlich der Entlohnung achtet die Bank bewusst darauf, Manner und Frauen gleichzustellen. Dabei kommt es mafRgeblich
darauf an, dass sie in den jeweiligen Positionen gleiche Tatigkeitsbereiche mit einem gleichen Verantwortungsumfang haben und
auch eine gleiche Leistung im Sinne der Zielerreichung der jahrlich vorab vereinbarten Ziele erbringen. Die Festlegung der fixen Ver-
gutung der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter richtet sich im tariflichen Bereich nach dem Tarifvertrag des privaten Bankgewerbes sowie
im auRertariflichen Bereich nach den Regelungen einer Betriebsvereinbarung zur fixen Verglitung und Positionen, in der den einzelnen
Experten- sowie Fuhrungspositionen feste Verglitungsbandbreiten zugeordnet sind. Gleichsam erfolgt die Festlegung der variablen
Vergitungen auf Grundlage einer entsprechenden Betriebsvereinbarung bzw. Vergiitungsrichtlinie. Im Rahmen ihrer Mitbestimmungs-
rechte prifen die Arbeitnehmergremien, dass diese Regelungen — egal ob minnlich oder weiblich — eingehalten werden. Durch An-
wendung dieser Regelungen ist somit eine Struktur gegeben, die zu einer Gleichheit der Entlohnung von Frauen und Mdnnern sowie
einer entsprechenden Transparenz fiihrt. Um dies auch extern tberpriifen zu lassen, nimmt die Bank regelmifig an Analysen zu
Gehaltsstrukturen der Banken in Deutschland teil. Im Ergebnis wurde der Aareal Bank eine geringe bereinigte Entgeltdifferenz be-
scheinigt. Das bereits sehr gute Ergebnis der vorangegangenen Analyse konnte weiter verbessert werden, sodass die bereinigte Ent-
geltlticke im Jahr 2023 kleiner 1 % betrug. Ein unmittelbarer Handlungsbedarf wurde nicht gesehen.

Um unserer Verantwortung als fairer und attraktiver Arbeitgeber auch zukunftig nachzukommen, hat die Bank auch im Geschéftsjahr
2024 entschieden, das Thema Gender Pay Gap in Zusammenarbeit mit externen Beratern weiter fortzufiihren.
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Méanner Frauen
Teilzeit Vollzeit Gesamt Teilzeit Vollzeit Gesamt

22020 36,80 464,90 501,70 142,40 223,50 365,90 867,60
22021 31,80 478,30 510,10 147,00 221,90 368,90 879,00
22022 32,40 479,60 512,00 135,30 239,90 375,20 887,20
22023 32,30 496,00 528,30 139,10 263,40 402,50 930,80

22024 39,40 547,60 587,00 142,40 275,30 417,70 1.004,70
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Zentrale Wiesbaden

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

Strukturierte Immobilien-
finanzierungen

Dublin

Office 14 - Fitzwilliam House
3/4 Pembroke Street

Upper Dublin

Dublin 2, D02 VN24, Irland
Telefon: +353 1 6369220
Fax: +353 1 6702785

Istanbul

Ebulula Mardin Caddesi

Maya Meridyen | s Merkezi
D:2 Blok - Kat. 11

34335 Akatlar-Istanbul, 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

New York

Aareal Capital Corporation

360 Madison Avenue, 18th Floor
New York, NY-10017 USA
Telefon: +1 212 5084080

Fax: +1 917 3220285

Paris

29 bis, rue d’Astorg
75008 Paris, Frankreich
Telefon: +33 1 44516630
Fax: +33 1 42662498

Rom

Via Mercadante, 12/ 14
00198 Rom, ltalien

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

Singapur

Aareal Bank Asia Limited

3 Church Street

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

Stockholm

Norrmalmstorg 14

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

Warschau

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

Wiesbaden
Paulinenstrafse 15

65189 Wiesbaden

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

Banking & Digital Solutions

Aareal Bank AG

Banking & Digital Solutions
Paulinenstrafse 15

65189 Wiesbaden

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

Banking & Digital Solutions
Filiale Berlin

SpreePalais
Anna-Louisa-Karsch-Stralse 2
10178 Berlin

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

Banking & Digital Solutions
Filiale Essen

Alfredstrafse 220

45131 Essen

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

Banking & Digital Solutions
Filiale Rhein-Main
Paulinenstral3e 15

65189 Wiesbaden

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

collect Artificial Intelligence GmbH
Willy-Brandt-Stralke 59-65

20457 Hamburg

Telefon: +49 40 609412950

First Financial Software GmbH
Isaac-Fulda-Allee 6

55124 Mainz

Telefon: +49 6131 4864500

plusForta GmbH
TalstraRe 24

40217 Dusseldorf

Telefon: +49 211 5426830
Fax: +49 211 54268330
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Dieser Bericht ist auch in Englisch erhaltlich.

Adareal Bank
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Adadredal

YOUR COMPETITIVE ADVANTAGE.



	Jahresabschluss 
und Lagebericht 2024
	Inhaltsverzeichnis
	Lagebericht
	Grundlagen des Konzerns
	Wirtschaftsbericht
	Unsere Mitarbeiter
	Risikobericht
	Rechnungslegungsbezogenes IKS und RMS
	Prognose- und Chancenbericht
	Erklärung zur Unternehmensführung
	Erklärung gemäß § 312 AktG
	Zusammengefasste Nachhaltigkeitserklärung

	Jahresabschluss
	Gewinn- und Verlustrechnung
	Jahresbilanz
	Anhang
	Grundlagen der Rechnungslegung
	Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
	Erläuterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung
	Erläuterungen zur Bilanz
	Sonstige Angaben


	Bestätigungsvermerk des unabhängigen Abschlussprüfers
	Versicherung der gesetzlichen Vertreter
	Entgelttransparenzbericht
	Adressen
	Finanzkalender / Impressum




