FORM OF FINAL TERMS
MUSTER DER ENDGULTIGEN BEDINGUNGEN

MIFID I PRODUCT GOVERNANCE / TARGET MARKET - Solely for the purposes of each
manufacturer's product approval process, the target market assessment in respect of the
Pfandbriefe has led to the conclusion that: (i) the target market for the Pfandbriefe is eligible
counterparties and professional clients, each as defined in Directive 2014/65/EU (as amended,
"MiFID 1I"); and (ii) the following channels for distribution of the Pfandbriefe are appropriate —
investment advice, non-advised sales and pure execution services, subject to the distributor's
suitability and appropriateness obligations under MiFID Il, as applicable. Any person subsequently
offering, selling or recommending the Notes (a "distributor") should take into consideration the
manufacturers' target market assessment; however, a distributor subject to MiFID Il is responsible
for undertaking its own target market assessment in respect of the Pfandbriefe (by either adopting
or refining the manufacturers' target market assessment) and determining appropriate distribution
channels, subject to the distributor's suitability and appropriateness obligations under MiFID Il, as
applicable.

MIFID Il PRODUKTUBERWACHUNGSPFLICHTEN / ZIELMARKT — Die Zielmarktbestimmung im
Hinblick  auf die  Pfandbriefe hat -  ausschlieBlich fir den Zweck des
Produktgenehmigungsverfahrens jedes Konzepteurs — zu dem Ergebnis gefiihrt, dass (i) der
Zielmarkt fiir die Pfandbriefe geeignete Gegenparteien und professionelle Kunden, jeweils im Sinne
der Richtlinie 2014/65/EU (in der jeweils giiltigen Fassung, "MiFID II"), umfasst; und (ii) die folgenden
Kandle fiir den Vertrieb der Pfandbriefe angemessen sind — Anlageberatung, Verkidufe ohne
Beratung , nach MaBgabe der Pflichten des Vertriebsunternehmens unter MiFID Il im Hinblick auf die
Geeignetheit bzw. Angemessenheit. Jede Person, die in der Folge die Pfandbriefe anbietet, verkauft
oder empfiehlt (ein "Vertriebsunternehmen") soll die Beurteilung des Zielmarkts der Konzepteure
beriicksichtigen; ein Veririebsunternehmen, welches MiFID Il unterliegt, ist indes dafiir
verantwortlich, seine eigene Zielmarktbestimmung im Hinblick auf die Pfandbriefe durchzufiihren
(entweder durch die Ubernahme oder durch die Prizisierung der Zielmarktbestimmung der
Konzepteure) und angemessene Vertriebskandle nach MaBgabe der Pflichten des
Vertriebsunternehmens unter MiFID Il im Hinblick auf die Geeignetheit bzw. Angemessenheit, zu
bestimmen.



10 December 2025
10. Dezember 2025

_FINAL TERMS
ENDGULTIGE BEDINGUNGEN

EUR 5,000,000 3.158 per cent. Fixed Rate Mortgage Pfandbriefe of 2025/2033
EUR 5.000.000 3,158% festverzinsliche Hypothekenpfandbriefe von 2025/2033

issued pursuant to the
begeben auf Grund des

EUR 25,000,000,000
Debt Issuance Programme

of
der

Aareal Bank AG

Pfandbrief Series No.: 273
Pfandbrief Serie Nr.: 273
ISIN: DEOOOA4MSO0X7
Wertpapierkennnummer (WKN): A4MS0X
Common Code: 325144904

These Final Terms have been prepared for the purpose of Article 8(5) in conjunction with Article 25(4) of
Regulation (EU) 2017/1129 (as amended, the "Prospectus Regulation") and must be read in conjunction
with the prospectus dated 13 June 2025 (including the documents incorporated therein by reference)
pertaining to the EUR 25,000,000,000 Debt Issuance Programme of Aareal Bank AG (the "Programme”)
and the supplements dated 11 August 2025 and 17 November 2025 (including the documents incorporated
by reference therein by each supplement) (the "Prospectus").

The Prospectus is available for viewing in electronic form on the website of the Luxembourg Stock Exchange
(www.LuxSE.com) and copies may be obtained free of charge from Aareal Bank AG, Paulinenstrasse 15,
65189 Wiesbaden, Germany.

Diese Endgliltigen Bedingungen wurden fiir die Zwecke des Art. 8 Absatz 5 in Verbindung mit Art. 25
Absatz 4 der Verordnung (EU) 2017/1129 (in der jeweils gliltigen Fassung, die "Prospektverordnung”)
abgefasst und miissen in Verbindung mit dem Prospekt vom 13. Juni 2025 (einschlieB3lich der Dokumente,
welche darin durch Verweis einbezogen wurden) unter dem EUR 25.000.000.000 Debt Issuance
Programme der Aareal Bank AG (das "Programm") und den Nachtrdgen dazu vom 11. August 2025 und
17. November 2025 (einschlieBlich der Dokumente, welche durch jeden Nachtrag darin durch Verweis
einbezogen wurden) (der "Prospekt”) gelesen werden.

Der Prospekt kann in elektronischer Form auf der Internetseite der Wertpapierbdrse Luxemburg
(www.LuxSE.com) eingesehen werden. Kostenlose Kopien sind erhdltlich bei der Aareal Bank AG,
PaulinenstraBe 15, 65189 Wiesbaden, Deutschland.



GENERAL INFORMATION

ALLGEMEINE ANGABEN
Issue Price: 100.00 per cent.
Ausgabepreis: 100,00 %
Issue Date: 12 December 2025
Tag der Begebung: 12. Dezember 2025



PART I.: TERMS AND CONDITIONS
TEIL I.: EMISSIONSBEDINGUNGEN

This Part |. of the Final Terms is to be read in conjunction with the set of Terms and Conditions that apply to
Fixed Rate Pfandbriefe (the "Terms and Conditions") set forth in the as Option V. Capitalised terms used
but not defined in these Final Terms shall have the meanings specified in the Terms and Conditions.
Dieser Teil I. der Endgliltigen Bedingungen ist in Verbindung mit dem Satz der Emissionsbedingungen, der
auf festverzinsliche Pfandbriefe Anwendung findet (die "Emissionsbedingungen”), zu lesen, der als
Option V im enthalten ist. Begriffe, die in diesen Endgliltigen Bedingungen benutzt, aber nicht definiert
werden, haben die in den Emissionsbedingungen zugewiesene Bedeutung.

All references in this Part |. of the Final Terms to numbered paragraphs and subparagraphs are to
paragraphs and subparagraphs of the Terms and Conditions.

Bezugnahmen in diesem Teil I. der Endgiiltigen Bedingungen auf Paragraphen und Absétze beziehen sich
auf die Paragraphen und Absétze der Emissionsbedingungen.

The blanks in the provisions of the Terms and Conditions, which are applicable to the Pfandbriefe shall be
deemed to be completed by the information contained in the Final Terms as if such information were inserted
in the blanks of such provisions. All provisions in the Terms and Conditions corresponding to items in these
Final Terms which are either not selected or completed or which are deleted shall be deemed to be deleted
from the Terms and Conditions applicable to the Pfandbriefe (the "Conditions").

Die Leerstellen in den auf die Pfandbriefe anwendbaren Bestimmungen der Emissionsbedingungen gelten
als durch die in den Endgtiltigen Bedingungen enthaltenen Angaben ausgeftillt, als ob die Leerstellen in den
betreffenden Bestimmungen durch diese Angaben ausgefillt wéiren. Sdmtliche Bestimmungen der
Emissionsbedingungen, die sich auf Variablen dieser Endgliltigen Bedingungen beziehen, die weder
angekreuzt noch ausgeftillt oder die gestrichen werden, gelten als in den auf die Pfandbriefe anwendbaren
Emissionsbedingungen (die "Bedingungen") gestrichen.



OPTION I: Senior Fixed Rate Notes

OPTION I: Nicht nachrangige festverzinsliche
Schuldverschreibungen

OPTION llI: Senior Floating Rate Notes

OPTION lI: Nicht nachrangige variabel verzinsliche
Schuldverschreibungen

OPTION IlI: Senior Fixed to Floating Rate Notes

OPTION lll: Nicht nachrangige fest zu variabel verzinsliche
Schuldverschreibungen

OPTION IV: Subordinated Notes
OPTION IV: Nachrangige Schuldverschreibungen

OPTION V: Fixed Rate Pfandbriefe
OPTION V: Festverzinsliche Pfandbriefe

CURRENCY, DENOMINATION, FORM, CERTAIN DEFINITIONS (§ 1)

WAHRUNG, STUCKELUNG, FORM, DEFINITIONEN (§ 1)

Currency, Denomination (§ 1(1))
Wéhrung, Stiickelung (§ 1 Absatz 1)

Pfandbriefe:
Pfandbriefe:

X Mortgage Pfandbriefe
Hypothekenpfandbriefe

[l Public Sector Pfandbriefe
Offentliche Pfandbriefe

Currency:
Wahrung:

Aggregate Principal Amount:
Gesamtnennbetrag:

Specified Denomination:
Festgelegte Stiickelung:

Permanent Global Note (§ 1(3))
Dauerglobalurkunde (§ 1 Absatz 3)

Form of Pfandbriefe:
Art der Verbriefung:

X Permanent Global Note
Dauerglobalurkunde

] Temporary Global Note exchangeable for Permanent
Global Note
Vorldufige  Globalurkunde — austauschbar  gegen
Dauerglobalurkunde

Clearing System (§ 1(4))
Clearingsystem (§ 1 Absatz 4)

X Clearstream Banking AG ("CBF")
Mergenthalerallee 61, D-65760 Eschborn

] Clearstream Banking S.A. ("CBL")
42 Avenue JF Kennedy, L-1855 Luxembourg

Not Applicable
Nicht anwendbar

Not Applicable
Nicht anwendbar

Not Applicable
Nicht anwendbar

Not Applicable
Nicht anwendbar

Applicable
Anwendbar

EUR ("EUR")
EUR ("EUR")

EUR 5,000,000
EUR 5.000.000

EUR 100,000
EUR 100.000






























