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Zusammenfassungen bestehen aus geforderten Angaben, die als , Punkte” bezeichnet sind. Diese Punkte
sind in den Abschnitten A — E (A.1 — E.7) fortlaufend nummeriert. Diese Zusammenfassung enthéalt alle
Punkte, die fir die vorliegende Art von Wertpapieren und den Emittenten in eine Zusammenfassung
aufzunehmen sind. Da einige Punkte nicht behandelt werden mlissen, kénnen in der
Nummerierungsreihenfolge Llcken auftreten. Selbst wenn ein Punkt wegen der Art der Wertpapiere und
des Emittenten in die Zusammenfassung aufgenommen werden muss, ist es mdéglich, dass in Bezug auf
diesen Punkt keine relevanten Informationen gegeben werden kénnen. In diesem Fall enthalt die
Zusammenfassung eine kurze Beschreibung des Punkts mit dem Hinweis ,, Entféllt”.

Abschnitt A - Einleitung und Warnhinweise

A1 Warnhinweise Diese Zusammenfassung sollte als Einleitung zu
dem Prospekt — bestehend aus dieser Zusammen-
fassung, dem Registrierungsformular vom 14. Mai
2013 (einschlieRlich etwaiger kinftiger Nachtrage)
und der Wertpapierbeschreibung vom 14. Mai 2013
(im Folgenden gemeinsam als , Prospekt” bezeich-
net) — verstanden werden. Bei jeder Anlageentschei-
dung sollte sich der Anleger auf die Prifung des
gesamten Prospekts stltzen.

Fur den Fall, dass vor einem Gericht Ansprliche auf
Grund der in dem Prospekt enthaltenen Informatio-
nen geltend gemacht werden, konnte der als Klager
auftretende Anleger in Anwendung der einzelstaatli-
chen Rechtsvorschriften der Staaten des Europai-
schen Wirtschaftsraums die Kosten fur die
Ubersetzung des Prospekts zu tragen haben.

COMMERZBANK Aktiengesellschaft, Frankfurt am
Main, Deutschland (nachfolgend auch
,COMMERZBANK"” oder ,Gesellschaft” und,
zusammen mit ihren Tochtergesellschaften, an
denen die COMMERZBANK direkt oder indirekt
mehr als 50% der Stimmrechte halt oder auf die sie
einen beherrschenden Einfluss auslbt, sowie den
nach IAS 27 und SIC 12 zu konsolidierenden Zweck-
gesellschaften und Fonds der ,,COMMERZBANK-
Konzern” oder ,Konzern”) sowie Deutsche Bank
Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main, Deutschland
(,,Deutsche Bank"”; zusammen mit der
COMMERZBANK die , Globalen Koordinatoren”)
sowie Citigroup Global Markets Limited, London,
GrofSbritannien und HSBC Trinkaus & Burkhardt AG,
Dusseldorf, Deutschland (zusammen mit den Globa-
len Koordinatoren die , Joint Bookrunner”) sowie
BNP PARIBAS, Paris, Frankreich, Mediobanca -
Banca di Credito Finanziario S.p.A., Mailand, Italien
und UniCredit Bank AG, Mdinchen, Deutschland,
(zusammen die , Co-Lead-Manager”) sowie ABN
AMRO Bank N.V., Amsterdam, Niederlande, Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., Madrid, Spanien,
Danske Bank A/S, Kopenhagen, Danemark, Erste
Group Bank AG, Wien, Osterreich und NATIXIS,
Paris, Frankreich, (zusammen die ,Co-Manager”;
die Joint Bookrunner, die Co-Lead-Manager und die
Co-Manager — ohne die COMMERZBANK - zusam-
men die ,Konsortialbanken”) Ubernehmen gemaf
§ 5 Absatz 2b Nr. 4 Wertpapierprospektgesetz die
Verantwortung fir diese Zusammenfassung. Diejeni-
gen Personen, die flr die Zusammenfassung die Ver-
antwortung Ubernommen haben, oder von denen der
Erlass ausgeht, konnen haftbar gemacht werden,
jedoch nur flr den Fall, dass die Zusammenfassung
irreflhrend, unrichtig oder widersprtchlich ist, wenn
sie zusammen mit den anderen Teilen des Prospekts
gelesen wird, oder sie, wenn sie zusammen mit den
anderen Teilen des Prospekts gelesen wird, nicht alle
erforderlichen Schllsselinformationen vermittelt.



A.2 Verwendung des Prospekts durch
Finanzintermediare

Abschnitt B - Emittent

B.1 Juristische und kommerzielle
Bezeichnung

B.2 Sitz und Rechtsform des Emittenten,
geltendes Recht, Land der Griindung

B.3 Derzeitige Geschafts- und
Haupttatigkeit des Emittenten sowie
die Hauptmarkte, auf denen der
Emittent vertreten ist

Entfallt. Eine Zustimmung zur Verwendung des Pro-
spekts flr eine spatere WeiterveraulRerung oder
endgulltige Platzierung von Wertpapieren durch
Finanzintermediare ist nicht erteilt worden.

Die Gesellschaft fihrt die Firma COMMERZBANK
Aktiengesellschaft. Im Geschéaftsverkehr tritt die
Gesellschaft unter COMMERZBANK auf.

Die Gesellschaft hat ihren Sitz in Frankfurt am Main,
Kaiserstral’e 16 (Kaiserplatz), 60311 Frankfurt am
Main, Deutschland. Sie ist im Handelsregister des
Amtsgerichts Frankfurt am Main unter der Nummer
HRB 32000 eingetragen. Die Gesellschaft ist ein
Kreditinstitut und eine Aktiengesellschaft, die in
Deutschland gegriindet wurde und deutschem
Recht unterliegt.

Der COMMERZBANK-Konzern ist gemessen an der
Bilanzsumme zum 31. Marz 2013 nach eigener Ein-
schatzung das zweitgrofRte Kreditinstitut in Deutsch-
land und verfligt mit derzeit rund 1.200 Filialen Uber
eines der dichtesten Bankfilialnetze aller deutschen
Privatbanken, Uber das alle Kundengruppen betreut
werden. Der Schwerpunkt der Tatigkeit des
COMMERZBANK-Konzerns liegt auf der Erbringung
einer breiten Palette von Finanzdienstleistungen an
private, mittelstdndische sowie institutionelle Kun-
den in Deutschland, wie z.B. Kontoflihrung, Abwick-
lung des Zahlungsverkehrs, Kredite, Spar- und
Geldanlageformen, Wertpapierdienstleistungen
sowie Kapitalmarkt- und Investment Banking-
Produkte und -Dienstleistungen. Ferner werden im
Rahmen der Allfinanz- Strategie des Konzerns
Finanzdienstleistungen mit Kooperationspartnern
angeboten, vor allem das Bauspar-, das Asset
Management- und das Versicherungsgeschaft. \Wei-
terhin baut der Konzern seine Position als einer der
wichtigsten deutschen Exportfinanzierer aus. Neben
seinem Geschaft in Deutschland ist der Konzern
unter anderem Uber seine Tochtergesellschaften,
Filialen und Beteiligungen insbesondere in Europa
tatig. Der Schwerpunkt der internationalen Tatigkei-
ten liegt dabei in Polen sowie auf dem Ziel, deut-
sche mittelstandische Kunden umfassend in
Westeuropa, Zentral- und Osteuropa und Asien zu
betreuen. Zum 31. Marz 2013 beschaftigte der
COMMERZBANK-Konzern insgesamt 54.068 Mitar-
beiter, davon 42.101 im Inland und 11.967 im Aus-
land.

Nach Ansicht der COMMERZBANK zeichnet sich
der Konzern durch folgende Wettbewerbsstarken
aus:

e Starke Verankerung in der deutschen Wirtschaft;
e Fihrende Position im Mittelstandsgeschaft;
e Fihrende Bank fir Privatkunden;

e Bewidhrte Kundenfokussierung im Investment
Banking;



e Starke Positionierung in Polen;
e Breit diversifizierte Refinanzierungsbasis;

e Auftritt unter bekannter Marke mit langer Tradi-
tion und positivem Image.

Die  Gesamtstrategie des COMMERZBANK-
Konzerns basiert auf den folgenden wesentlichen
Punkten:

e Als Universalbank bietet die COMMERZBANK
ihren Kunden ein umfassendes Angebot an klas-
sischen Bankprodukten, Serviceleistungen und
Kapitalmarktprodukten. Privatkunden erhalten
auch eine unabhangige Beratung zu ausgewahl-
ten Produkten von Drittanbietern. Das eigene
Kapitalmarktgeschaft der COMMERZBANK ist
die Voraussetzung fur die Bedienung der Bedurf-
nisse ihrer Privat- und Firmenkunden.

e Die COMMERZBANK hat eine klare Fokussie-
rung auf Deutschland. Mit der Tochter BRE Bank
verfugt die COMMERZBANK in Polen Uber ein
weiteres wichtiges Standbein. Die BRE Bank
leistet dabei einen signifikanten Beitrag zum
Ergebnis der Kernbank.

e Weltweit ist die COMMERZBANK in den wich-
tigsten Wirtschafts- und Finanzzentren direkt ver-
treten, um ihre Firmenkunden nicht nur in
Deutschland, sondern auch international beglei-
ten zu konnen.

Die COMMERZBANK plant, ihr Geschaftsmodell in
den kommenden Jahren weiter an die veradnderten
Rahmenbedingungen in der Finanzbranche anzupas-
sen, und verfolgt dazu im Rahmen ihrer strategi-
schen Agenda 2016 die folgenden Ziele: Die
COMMERZBANK beabsichtigt, bis 2016 mehr als
EUR 2,0 Mrd. in die Ertragskraft ihres Kerngeschafts
der Segmente Privatkunden, Mittelstandsbank, Cor-
porates & Markets und Central & Eastern Europe zu
investieren. AulRerdem sollen durch zusatzliche Effi-
zienzmalRnahmen die Kosten stabil gehalten und die
Kapitalausstattung weiter verbessert werden. Im
Jahr 2016 soll in der Kernbank so eine Eigenkapital-
rendite nach Steuern (RoE) von mehr als 10%
erreicht und die Aufwandsquote (CIR) auf rund 60%
reduziert werden. Die COMMERZBANK strebt an,
bereits Ende 2014 eine Common-Equity-Tier-1-
Quote von 9% unter vollstdndiger Anwendung der
voraussichtlich erst ab 2019 geltenden Basel llI-
Regeln zu erreichen. Schliellich sollen die Portfolios
im Segment Non-Core Assets (NCA) im Wesentli-
chen ohne Verkdufe und wertschonend von
EUR 151 Mrd. (Exposure at Default — EaD) zum
31. Dezember 2012 um rund 40% auf EUR 93 Mrd.
(EaD) bis zum 31. Dezember 2016 verringert wer-
den.

Der COMMERZBANK-Konzern ist in finf operative
Segmente sowie den Bereich Sonstige und Konsoli-
dierung untergliedert. Die Segmente Privatkunden,
Mittelstandsbank, Central & Eastern Europe, Corpo-
rates & Markets sowie der Bereich Sonstige und
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Konsolidierung ~ bilden  die  Kernbank  des
COMMERZBANK-Konzerns. Die im Segment NCA
zusammengefassten Konzernbereiche Commercial
Real Estate Inland, Commercial Real Estate Ausland,
Public Finance und Deutsche Schiffsbank sollen voll-
standig Uber die Zeit abgebaut werden.

Privatkunden

Das Segment Privatkunden wurde im Laufe des
Geschéaftsjahres 2012 neu aufgestellt. Es umfasst
die Konzernbereiche Private Kunden, Direct Banking
sowie Commerz Real. Der Konzernbereich Private
Kunden umfasst das inlandische Filialgeschéaft der
COMMERZBANK fir Privat- und Geschaftskunden
sowie das Wealth Management. Der Konzernbe-
reich Direct Banking blndelt die Aktivitdten der
comdirect-Gruppe, die aus der comdirect bank
Aktiengesellschaft und der European Bank for Fund
Services GmbH besteht. Ein Schwerpunkt des Kon-
zernbereichs Commerz Real liegt auf dem Angebot
von Anlageprodukten flr private Investoren, insbe-
sondere dem offenen Immobilienfonds hausinvest.
AuRerdem ist der Konzernbereich Uber die
Commerz Real AG und deren Tochtergesellschaft
Commerz Real Mobilienleasing GmbH das Kompe-
tenzzentrum far Mobilienleasing im
COMMERZBANK-Konzern.

Mittelstandsbank

Das Segment Mittelstandsbank gliedert sich in die
drei Konzernbereiche Mittelstand Inland, Grofskun-
den & International sowie Financial Institutions. Im
Konzernbereich Mittelstand Inland ist das Geschaft
mit mittelstandischen Kunden, dem offentlichen
Sektor und den institutionellen Kunden in Deutsch-
land geblndelt. Der Konzernbereich Grofskunden &
International konzentriert sich auf die Betreuung von
Firmenkundenkonzernen mit einem Umsatzvolumen
von mehr als EUR 500 Mio., sofern sie nicht als Mul-
tinational Corporates im Rahmen des Client Rela-
tionship Management im Segment Corporates &
Markets betreut werden. Kleinere Konzerne mit
hoher Kapitalmarktaffinitat sowie solche mit wesent-
lichen auslandischen Aktivitdten werden hier eben-
falls  betreut. Der Konzernbereich  Financial
Institutions verantwortet die Beziehungen des Kon-
zerns zu in- und ausléandischen Banken und Zentral-
banken.

Central & Eastern Europe

Nachdem die COMMERZBANK im Juni 2012 ihre
Anteile an der russischen Promsvyazbank an deren
Mehrheitsaktionarin, die Promsvyaz Capital B.V. ver-
aufderte, und anschlieRend im Oktober 2012 der Ver-
kauf der ukrainischen Bank Forum an die ukrainische
Smart Group vollzogen wurde, besteht das Segment
Central & Eastern Europe im Wesentlichen aus der
BRE Bank mit Sitz in Polen. Der geografische
Schwerpunkt der Geschaftstatigkeit liegt dabei in
Polen, Tschechien und der Slowakei. Kunden des



Segments Central & Eastern Europe sind Privat- und
Unternehmenskunden der BRE Bank in Polen. DarU-
ber hinaus werden Direct-Banking-Kunden der BRE
Bank in Tschechien und der Slowakei Uber die
Marke mBank betreut.

Corporates & Markets

Im Segment Corporates & Markets stehen die
Investment Banking-Aktivitaten des
COMMERZBANK-Konzerns und die Betreuung der
kapitalmarktaffinen Kunden im Mittelpunkt. Das Seg-
ment besteht aus den Konzernbereichen Equity
Markets & Commodities, Fixed Income & Curren-
cies, Corporate Finance, Credit Portfolio Manage-
ment und Client Relationship Management. Der
Konzernbereich Equity Markets & Commodities bie-
tet eine breit gefacherte Produktpalette an Aktien
und Rohstoffen sowie Derivateprodukte auf Aktien
und Rohstoffe fur die institutionellen Kunden sowie
Firmen- und Privatkunden des Konzerns an. Der
Konzernbereich Fixed Income & Currencies bietet
Lésungen far Firmenkunden, aber auch institutio-
nelle Investoren und Privatkunden in den Assetklas-
sen Zins, Wahrung und Kredit an. Der
Konzernbereich Corporate Finance bietet Firmenkun-
den eine umfassende Palette von Finanzierungslo-
sungen und Beratungsleistungen fir Eigen- und
Fremdkapitalinstrumente an. Schwerpunkte der
Aktivitdéten des Konzernbereichs Credit Portfolio
Management liegen in der Steuerung des Kreditport-
folios von Corporates & Markets und dessen Risi-
ken, der Integration und dem weiteren Ausbau des
Kontrahentenrisikomanagements, dem Manage-
ment ausgewahlter Konzentrationsrisiken der Mittel-
standsbank sowie dem weiteren Abbau der
verbliebenen und zum 1. Juli 2012 in diesen Bereich
integrierten Portfolien der ehemaligen Portfolio
Restructuring Unit (PRU). Der Konzernbereich Client
Relationship Management betreut deutsche multina-
tionale DAX- und MDAX-Unternehmen, ausgewahlte
deutsche Familienunternehmen, deutsche und inter-
nationale  Versicherungsunternehmen,  flhrende
Private-Equity-Investoren sowie Sovereign Wealth
Funds und die 6ffentliche Hand.

Non-Core Assets (NCA)

Zum 1. Juli 2012 wurde das Segment NCA geschaf-
fen, das an die Stelle des friheren Segments Asset
Based Finance trat. Im Segment NCA sind als ein-
zelne Konzernbereiche das Portfolio in der gewerbli-
chen Immobilienfinanzierung im In- und Ausland
(Commercial Real Estate Inland und Commercial
Real Estate Ausland), das Staatsfinanzierungsportfo-
lio (Public Finance) und das gesamte Schiffsfinanzie-
rungsportfolio (Deutsche Schiffsbank) gebindelt.
Die Aufgabe des Segments NCA besteht in der sys-
tematischen, wertschonenden und risikoreduzieren-
den Abwicklung der einzelnen Segmentportfolien
und der Verbesserung der damit verbundenen Refi-
nanzierung. Das Portfolio der Konzernbereiche Com-
mercial Real Estate Inland und Commercial Real
Estate Ausland wird Uberwiegend in der Hypothe-
kenbank Frankfurt AG (vormals Eurohypo AG)
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weitergeflhrt. Die grofdten Anteile entfallen auf die
Teilportfolios Biro, Handel und Wohnimmobilien.
Das Public Finance-Geschaft umfasst die Finanzie-
rung von Staaten, Bundeslandern, Kommunen und
anderen Offentlichen Kérperschaften sowie suprana-
tionalen Institutionen. Es setzt sich aus dem Public
Finance-Portfolio der Hypothekenbank Frankfurt AG
einschliefdlich deren Tochtergesellschaft Hypothe-
kenbank Frankfurt International S.A. in Luxemburg
und der Commerzbank-Tochter Erste Européische
Pfandbrief- und Kommunalkreditbank (EEPK) Aktien-
gesellschaft in Luxemburg S.A. (EEPK) sowie dem
Private-Finance-Initiative-Portfolio (PFI) der COMMERZ-
BANK in London zusammen. Die Deutsche Schiffs-
bank AG wurde im Mai 2012 auf die Commerzbank
AG verschmolzen. Das bisherige Geschaftsfeld Ship
Finance wurde in diesem Zusammenhang in Deut-
sche Schiffsbank umbenannt. Das Portfolio an
Schiffsfinanzierungen verteilt sich Uberwiegend auf
die drei Standardschiffstypen Containerschiffe, Tan-
ker und Massengutfrachter. Das restliche Portfolio
beinhaltet unterschiedliche Spezialtonnagen mit
hoher Diversifikation Uber die verschiedenen Schiffs-
segmente.

Sonstige und Konsolidierung

Im Bereich Sonstige und Konsolidierung werden
Ertrage und Aufwendungen des COMMERZBANK-
Konzerns eingestellt, die nicht in die Verantwor-
tungsbereiche der operativen Segmente fallen.

B.4a Wichtigste jiingste Trends, die sich auf Die Geschaftsentwicklung sowie die Vermdgens-,
den Emittenten und die Branchen, in Finanz- und Ertragslage des COMMERZBANK-
denen er tatig ist, auswirken Konzerns werden in hohem Mafde von der konjunk-

turellen Lage sowie der Situation an den Finanz- und
Kapitalméarkten in den fir den Konzern relevanten
Regionen beeinflusst. In geografischer Hinsicht ist
fir den Konzern in erster Linie die wirtschaftliche
Lage in Deutschland sowie im Utbrigen Europa (ein-
schlief3lich Mittel- und Osteuropa, insbesondere
Polen), wo der Konzern den Grof3teil seiner Ertrage
erzielt, von Bedeutung, wobei Deutschland das mit
Abstand wichtigste Land ist. Im ersten Quartal 2013
erzielte der Konzern 65,1% seiner Ertrdge vor Risi-
kovorsorge in Deutschland; auf das Ubrige Europa
entfielen 31,1% (Geschaftsjahr 2012: Deutschland
70,3%, Ubriges Europa 26,0%; Geschaftsjahr 2011:
Deutschland 68,9%, Ubriges Europa 26,4%;
Geschéftsjahr 2010: Deutschland 63,4%, Ubriges
Europa 31,7%). In Anbetracht der starken Export-
orientierung der deutschen Wirtschaft und insbeson-
dere der starken Position des Konzerns bei der
finanziellen Abwicklung des AuRenhandels sowie
der globalen Natur der Finanzmarkte sind jedoch
auch die wirtschaftlichen Entwicklungen in den Ver-
einigten Staaten von Amerika und in geringerem
Umfang in Asien (insbesondere in China) fir den
Konzern von Bedeutung.



Die Branchen, in denen der Konzern tatig ist, waren
in den Geschaéftsjahren 2010 bis 2012 sowie im ers-
ten Quartal 2013 im Wesentlichen von den Auswir-
kungen der Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise
gepragt, welche im Jahr 2007 als sogenannte
~Subprime-Krise” begann und ihren Ursprung im
Zusammenbruch des US-amerikanischen Marktes
flr Subprime-Hypothekendarlehen hatte. In der Fol-
gezeit weitete sich die Krise zu einer weltweiten
Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise aus, was unter
anderem zu einem weit verbreiteten Vertrauensver-
lust sowohl an den Finanzmaérkten als auch in der
Realwirtschaft sowie zu Einbrlichen der gesamtwirt-
schaftlichen Produktion in vielen Landern fuhrte. Zur
Stltzung des Finanzsystems reagierten Zentralban-
ken und Regierungen mit MaRnahmen bis hin zur
Verstaatlichung von Banken. Wenngleich sich die
wirtschaftliche Lage im Jahr 2010 verbesserte,
wirkte sich die Staatsschuldenkrise seit dem zwei-
ten Halbjahr 2011 nachteilig auf die wirtschaftliche
Lage sowie das Wachstum in vielen europaischen
Staaten innerhalb und aulRerhalb der Eurozone aus.

Im ersten Halbjahr 2012 hat sich die europaische
Staatsschuldenkrise weiter zugespitzt und erreichte
mit den Anspannungen auf den Anleihemarkten in
Spanien und ltalien im Sommer 2012 einen neuen
Hohepunkt. Parallel verlor auch die Weltkonjunktur
weiter an Fahrt. Im zweiten Halbjahr 2012 hat sich das
Eskalationsrisiko der Krise in der Wahrnehmung der
Markte durch ungewdhnlich weitreichende geldpoliti-
sche Schritte deutlich reduziert. Mit dem Rettungs-
schirm , Européischer Stabilitditsmechanismus”, dem
Outright-Monetary-Transactions-Programm der Euro-
paischen Zentralbank (EZB) und den Sondermafnah-
men des Eurosystems zur Liquiditatssteuerung
wurden Eckpfeiler geschaffen, die Extremszenarien
wie ein Auseinanderbrechen des Euroraums verhin-
dern sollen. Als Folge hat sich die Situation an den
Finanzmarkten deutlich verbessert.

Ein wichtiger Trend, der sich auf die Bankenbranche
auswirkt, ist die sich kontinuierlich verscharfende Auf-
sicht und Regulierung. So haben die nationalen und
internationalen Vorgaben diverser Gesetzgeber, Auf-
sichtsbehdrden und Gremien zur Setzung von Stan-
dards in den letzten Jahren die aufsichtsrechtlichen
Eigenkapital- und Liguiditatsstandards sowie die Pro-
zess- und Reporting-Anforderungen flr Finanzinstitute
standig verscharft. Auch fiir die Zukunft ist davon aus-
zugehen, dass solche MalRnahmen erfolgen werden.

Ein weiterer Trend, der sich auf die Bankenbranche
auswirkt, ist der zunehmende Wettbewerb, der
verschiedene Aspekte des Bankgeschafts betrifft.
Namentlich gab und gibt es einen Wettbewerb der
Banken um Einlagen als Refinanzierungsquelle, der
nach Einschatzung der Gesellschaft auch kinftig
bestehen bleiben wird. Der fir den COMMERZBANK-
Konzern wichtige deutsche Markt ist aufgrund der
gegenwartig nur mittelbaren Betroffenheit von der
europdischen Staatsschuldenkrise flr viele Banken
attraktiv, was die Wettbewerbsintensitat erhéht.



B.5

B.6

Konzern des Emittenten und Stellung
des Emittenten innerhalb dieses
Konzerns

Personen, die eine meldepflichtige
direkte oder indirekte Beteiligung am
Eigenkapital des Emittenten halten,
sowie Beherrschungsverhaltnisse

Stimmrechte

Die COMMERZBANK Aktiengesellschaft ist die Mut-
tergesellschaft im COMMERZBANK-Konzern.

Auf Grundlage der Mitteilungen der Aktionare
gemal 88 21 f. Wertpapierhandelsgesetz, die die
Gesellschaft erhalten hat, halten folgende Aktionéare
gemaf den Mitteilungen mehr als 3% der Stammak-
tien der Gesellschaft:

Stimmrechtsanteil”

Zurech-
Aktionar Direkt? nung? Gesamt
(in %)
Finanzmarktstabilisierungsfonds
(SoFFin)/Bundesrepublik
Deutschland ................. 25,00 0 25,00

BlackRock, Inc. ...ooooiiiiini 0 3077 307

1)
2)

Die prozentualen Angaben sind kaufmannisch gerundet.
Auf Basis der jeweils letzten Stimmrechtsmeldung vom
10. Mai 2013 (SoFFin) bzw. 19. April 2011 (BlackRock).
Mit der Meldung vom 10. Mai 2013 teilte der SoFFin mit,
dass sein Stimmrechtsanteil die Schwelle von 25% unter-
schritten hat und zu diesem Datum 24,99999996%
betrug.

Davon 3,004% zugerechnet Uber die Tochterunterneh-
men BlackRock Holdco 2, Inc. und BlackRock Financial
Management, Inc.

Die COMMERZBANK hat die Leitung ihres Unter-
nehmens keinem anderen Unternehmen bzw. kei-
ner anderen Person unterstellt, etwa auf Basis eines
Beherrschungsvertrages, und wird auch nicht von
einem anderen Unternehmen bzw. einer anderen
Person kontrolliert im Sinne des deutschen Wertpa-
piererwerbs- und Ubernahmegesetzes.

3)

Jede Aktie der Gesellschaft gewahrt in der Haupt-
versammlung der Gesellschaft eine Stimme.
Beschrankungen des Stimmrechts bestehen nicht.
Es gibt keine unterschiedlichen Stimmrechte fuir
bestimmte Aktionare der Gesellschaft.



B.7

Ausgewahlte wesentliche historische
Finanzinformationen

Die nachfolgenden Tabellen fassen ausgewahlte
konsolidierte Finanzangaben fir die Geschaftsjahre
2010, 2011 und 2012 und die zum 31. Marz 2012
bzw. zum 31. Marz 2013 endenden ersten Quartale
zusammen. Die ausgewahlten konsolidierten Finanz-
angaben fur die Geschaftsjahre 2010, 2011 und
2012 wurden den von PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft Wirtschaftsprifungsgesellschaft
(,PwC") gepriften Konzernabschlissen der Gesell-
schaft fur die Geschaftsjahre 2011 und 2012 ent-
nommen. Die gepriften Konzernabschllisse der
Gesellschaft fur die Geschéaftsjahre 2010, 2011 und
2012 wurden auf der Grundlage der IFRS, wie sie in
der EU anzuwenden sind, und den erganzend nach
§ 315a Abs. 1 Handelsgesetzbuch (,HGB") anzu-
wendenden handelsrechtlichen Vorschriften erstellt.
Die ausgewahlten konsolidierten Finanzangaben fur
die ersten Quartale zum 31. Marz 2012 bzw. zum
31. Marz 2013 wurden dem verklrzten Konzernzwi-
schenabschluss der Gesellschaft zum 31. Méarz 2013
entnommen, der von PwC einer priferischen Durch-
sicht unterzogen wurde. Der Begriff ,priferische
Durchsicht” bezieht sich auf ausgewahlte Untersu-
chungshandlungen, die unter Beachtung von IDW
PS 900 fir die pruferische Durchsicht von AbschlUs-
sen durchgefihrt wurden und die nicht einer
Abschlussprifung entsprechen. Der verkirzte Kon-
zernzwischenabschluss zum 31. Marz 2013 wurde
auf der Grundlage der IFRS, wie sie in der EU anzu-
wenden sind, und ergédnzend nach & 315a Abs. 1
HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschrif-
ten erstellt. Dabei fanden insbesondere auch die
Anforderungen des IAS 34 an die Zwischenbericht-
erstattung Berucksichtigung.

Aufgrund von Anderungen der Bilanzierungs- und
Bewertungsgrundsatze in dem Geschéftsjahr 2013
wurden die in dem Konzernzwischenabschluss der
COMMERZBANK fur das erste Quartal 2013 enthal-
tenen Vergleichszahlen fir das erste Quartal 2012
und zum 31. Dezember 2012 angepasst und stim-
men nicht immer mit den Zahlen in den originar fur
das erste Quartal bzw. zum 31. Dezember 2012 ver-
offentlichten Abschlissen Uberein. Darlber hinaus
wurden im Geschéftsjahr 2011 Anderungen der
Bilanzierungs- und Bewertungsgrundséatze durchge-
flhrt, so dass die in dem Konzernabschluss der
COMMERZBANK fur das Geschéftsjahr 2011 enthal-
tenen Vergleichszahlen fur das Geschéaftsjahr 2010,
die an die Anderungen angepasst wurden, nicht
immer mit den Zahlen in dem originar fir das
Geschaftsjahr 2010 verdffentlichten  Konzernab-
schluss identisch sind.

Einzelne Zahlenangaben (darunter auch Prozentan-
gaben) wurden kaufmaéannisch gerundet. In den
Tabellen addieren sich solche kaufméannisch gerun-
deten Zahlenangaben unter Umstéanden nicht genau
zu den in der Tabelle gegebenenfalls enthaltenen
Gesamtsummen.
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Soweit nachfolgend Zahlen als ,ungepriift” bezeich-
net werden, sind diese (soweit nicht anders angege-
ben) dem Rechnungswesen des Konzerns
entnommen.

Ein Strich (,—") bedeutet in den nachfolgenden
Tabellen, dass die betreffende Position nicht
anwendbar ist bzw. dass die jeweilige Position zu
dem jeweiligen Zeitpunkt ohne Wert oder auf 0
gerundet ist.

Die in den nachfolgenden Tabellen enthaltenen aus-
gewahlten konsolidierten Finanzangaben sollten in
Verbindung mit den gepriften Konzernabschlissen
fir die Geschaftsjahre 2010, 2011 und 2012 sowie
in Verbindung mit dem verkUrzten Konzernzwischen-
abschluss zum 31. Marz 2013 gelesen werden.



Konzern-Gewinn-und-Verlust-Rechnung

ZINSEMTAQE ot
Zinsaufwendungen ...
ZinSUDErsChuss ... .o
Risikovorsorge im Kreditgeschaft. ........................
Zinsuberschuss nach Risikovorsorge .....................
ProvisionSertrage . ...
Provisionsaufwendungen ................ ...l
Provisionsiberschuss ............. .. ... i,

Handelsergebnis und Ergebnis aus

Sicherungszusammenhéngen ..........................
Ergebnis aus Finanzanlagen ............. ...

Laufendes Ergebnis aus at-Equity- bewerteten

Unternehmen ... ...
Sonstiges Ergebnis ...
Verwaltungsaufwendungen ............. ... .l

(4)

Operatives Ergebnis™ ................ ...

Wertminderungen auf Geschafts- oder Firmenwerte

sowie Markennamen .............c i
Restrukturierungsaufwendungen .........................
Ergebnis aus dem Verkauf von Veraufierungsgruppen ...
Ergebnis vor Steuern ............. ...
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag................

Konzernergebnis ............ ... ...

den Minderheitenanteilen zurechenbares

Konzernergebnis ......... ... ... ... ...

den COMMERZBANK-Aktionaren zurechenbares

Konzernergebnis ............ . ... ...
Ergebnis je Aktie (in EUR)® ...............................

1)
2)

Geschaftsjahr zum Erstes Quartal
31. Dezember zum 31. Marz

2010" 20112 2012? 2012®  2013®

(pruferisch
durchgesehen,
soweit nicht
anders
(geprift) angegeben)

(in Mio. EUR, auler je Aktie angegebene Werte)

18.306 17.343 14559 4403 3.292
11.2562  10.619 9.020 2.709 1.936
7.054 6.724 55639 1.694 1.356
(2.499) (1.390) (1.660) (212) (267)
4.555 5.334 3.879 1482 1.089
4.237 4.055 3.711 984 984
590 560 520 120 137
3.647 3.495 3.191 864 847

1.958 1.986 1.121 164 317

108 (3.611) 81 (176) (6)
35 42 46 11 8
(131) 1.253 (77) 21 (62)
8.786 7.992 7.025 1790 1.724
1.386 507 1.216 576 469
33 — 43 34 493

— — (268) — —
1.353 507 905 542 (24)
(136) (240) 796 159 45
1.489 747 109 383 (69)
59 109 103 28 25
1.430 638 6 365 (94)
1,21 0,18 (0,04) 0,06 (0,02)

Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss der COMMERZBANK zum 31. Dezember 2011 entnommen.
Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss der COMMERZBANK zum 31. Dezember 2012 entnommen.

® Die dargestellten Zahlen sind dem verkiirzten Konzernzwischenabschluss der COMMERZBANK zum 31. Mérz 2013
entnommen. Ab dem Geschaftsjahr 2013 werden Umgliederungen innerhalb der Gewinn-und-Verlust-Rechnung und
Bilanzierungsanderungen durchgefiihrt. Die Vergleichszahlen flr das erste Quartal 2012 wurden entsprechend angepasst und
weichen daher von den Zahlen im verkulrzten Konzernzwischenabschluss der COMMERZBANK zum 31. Mérz 2012 ab.

4)

Das Operative Ergebnis im COMMERZBANK-Konzern ist definiert als die Summe aus Zinsuberschuss nach Risikovorsorge,

Provisionsliberschuss, Handelsergebnis, Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen, Ergebnis aus Finanzanlagen, Laufendes
Ergebnis aus at-Equity-bewerteten Unternehmen und Sonstigem Ergebnis abzlglich der Verwaltungsaufwendungen.

5)

Das Ergebnis je Aktie errechnet sich als Quotient aus dem den COMMERZBANK-Aktiondren zurechenbaren Konzernergebnis

und der durchschnittlichen Anzahl ausgegebener Stammaktien. Dabei ist eine Ausschittung auf die stillen Einlagen vorab
vom Konzernergebnis abgezogen, soweit (im Falle des Ergebnisses je Aktie flr ein Quartal) eine solche Ausschittung
voraussichtlich erfolgen wird bzw. (im Falle des Ergebnisses je Aktie flr ein Geschéaftsjahr) tatsachlich erfolgt ist.
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Konzern-Bilanz

Aktiva

Barreserve ...
Forderungen an Kreditinstitute ....................
Forderungenan Kunden ..........................

Wertanpassung aus Portfolio Fair Value

Hedges ...

Positive Marktwerte aus derivativen

Sicherungsinstrumenten .......................
Handelsaktiva ................o i
Finanzanlagen............. ... . il
Anteile an at-Equity-bewerteten Unternehmen ...
Immaterielle Anlagewerte ........................
Sachanlagen ... i
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien .......

Zur Veraufderung gehaltene langfristige
Vermogenswerte und Vermdgenswerte aus

VerauRerungsgruppen .........c.oveviiiiiinin..
Tatsachliche Ertragsteueranspriche ..............
Latente Ertragsteueranspriche ...................
Sonstige AKLIVa ...

Gesamt ...

Passiva

Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten .. ...
Verbindlichkeiten gegentber Kunden .............
Verbriefte Verbindlichkeiten ......................

Wertanpassung aus Portfolio Fair Value

Hedges ...

Negative Marktwerte aus derivativen

Sicherungsinstrumenten .......................
Handelspassiva ...
Rackstellungen ...
Tatsachliche Ertragsteuerschulden ...............
Latente Ertragsteuerschulden ....................

Verbindlichkeiten von zur VerauRRerung

gehaltenen VerauRerungsgruppen..............
Sonstige Passiva ...
Nachrangkapital ................. ...
Hybridkapital ............. ...
Eigenkapital ......... ...
Gezeichnetes Kapital ...t
Kapitalricklage ...
Gewinnrlicklagen ..............
Stille Einlagen ...
Andere RUcklagen ................... il
Gesamt vor Minderheitenanteilen ................
Minderheitenanteile ........... ... .. ...

31. Dezember 31. Dezember 31. Marz
2010" 2011? 2012% 2012% 2013%
angepasst
(pruferisch
(gepriift) durchgesehen)
(in Mio. EUR)

8.053 6.075 15.755 15.755 11.051
110.616 87.790 88.028 88.028 102.622
327.755 296.586 278.546 278.546 280.136

113 147 202 202 182

4.961 5.132 6.057 6.057 5.222
167.825 155.700 144.144 144144 144.091
115.708 94.523 89.142 89.142 89.133

737 694 744 744 738

3.101 3.038 3.051 3.051 3.054

1.590 1.399 1.372 1.372 1.737

1.192 808 637 637 727

1.082 1.759 757 757 793

650 716 790 790 810

3.567 4.154 3.015 3.216 3.304

7.349 3.242 3.638 3.571 3.700
754.299 661.763 635.878 636.012 647.300
137.626 98.481 110.242 110.242 128.547
262.827 255.344  265.842 265.842 272.946
131.356 105.673 79.332 79.332 72.994

121 938 1.467 1.467 1.188

9.369 11.427 11.739 11.739 10.580
152.393 137.847 116.111 116.111 110.001

4.778 3.761 3.259 4.099 4.250

1.072 680 324 324 286

222 189 90 91 248
650 592 2 2 2
8.136 6.568 6.523 6.523 6.385
12.910 13.285 12.316 12.316 11.814
4.181 2.175 1.597 1.597 1.610
28.658 24.803 27.034 26.327 26.449

3.047 5.113 5.828 5.828 5.827

1.507 11.158 11.681 8.730 8.732

9.140 8.822 8.614 10.860 10.854

17.178 2.687 2.376 2.376 2.376

(2.999) (3.676) (2.353) (2.353) (2.225)

27.873 24104 26.146 25.441 25.564
785 699 888 886 885
754.299 661.763 635.878 636.012 647.300

Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss der COMMERZBANK zum 31. Dezember 2011 entnommen; die

Vergleichszahlen zum 31. Dezember 2010 wurden im Hinblick auf die Anderung des Ausweises eigener Aktien im
Geschaftsjahr 2011 angepasst. Diese Anderung hatte Auswirkungen auf die Posten Kapitalriicklage und Gewinnriicklagen. Im
Konzernabschluss der COMMERZBANK fur das Geschaftsjahr 2010 war fur die Kapitalriicklage noch ein Wert von
EUR 1.302 Mio. (31. Dezember 2010) und fir die Gewinnrlcklagen ein Wert von EUR 9.345 Mio. (31. Dezember 2010)

ausgewiesen.
2

Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss der COMMERZBANK zum 31. Dezember 2012 entnommen.

9 Die dargestellten Zahlen sind dem verkiirzten Konzernzwischenabschluss der COMMERZBANK zum 31. Marz 2013
entnommen. Ab dem Geschaftsjahr 2013 werden Umgliederungen innerhalb der Gewinn-und-Verlust-Rechnung und
Bilanzierungsanderungen durchgefiihrt. Die Zahlen zum 31. Dezember 2012 wurden entsprechend angepasst.
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Ausgewihlte Posten der Konzern-Kapitalflussrechnung

Geschéftsjahr zum 31. Dezember Erstes Quartal zum 31. Mérz
2010" 2011? 2012% 2012 2013
(gepriift, soweit nicht (priferisch durchgesehen, soweit
anders angegeben) nicht anders angegeben)
(in Mio. EUR)

Zahlungsmittelbestand zum

Endeder Vorperiode ............. 10.329 8.053 6.075 6.075 15.755
Cash Flow aus operativer

Geschéftstatigkeit............... (14.166) (14.781) 5.497 (3.066) (3.407)
Cash Flow aus

Investitionstatigkeit ............. 14.763 17.309 4.952 2.648 (902)
Cash Flow aus

Finanzierungstatigkeit ........... (2.930) (4.464) (626) 86 (488)
Cash Flow insgesamt ............ (2.333)4  (1.936)*  9.823" (332) (4.797)
Effekte aus

Wechselkursanderungen ....... 116 67 (40) (71) 118
Effekte aus

Minderheitenanteilen ........... (59) (109) (103) (29) (25)
Zahlungsmittelbestand zum

Endeder Periode ................ 8.053 6.075 15.755 5.643 11.051

Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss der COMMERZBANK zum 31. Dezember 2011 entnommen.
2 Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss der COMMERZBANK zum 31. Dezember 2012 entnommen.
9 Die dargesteliten Zahlen sind dem verkiirzten Konzernzwischenabschluss der COMMERZBANK zum 31. Marz 2013
entnommen. Ab dem Geschaftsjahr 2013 werden Umgliederungen innerhalb der Gewinn-und-Verlust-Rechnung und
Bilanzierungsanderungen durchgefiihrt. Die Vergleichszahlen flr das erste Quartal 2012 wurden entsprechend angepasst und
weichen daher von den Zahlen im verkurzten Konzernzwischenabschluss der COMMERZBANK zum 31. Mérz 2012 ab.
Die dargestellten Zahlen sind ungeprift und dem Rechnungswesen des Konzerns entnommen.

4)

Geografische Markte - Ertrdge und Ergebnis
Erstes Quartal zum

Geschaftsjahr zum 31. Dezember 31. Marz
2010" 2011% 2012% 2012% 2013%
(priiferisch
(gepriift) durchgesehen)
(in Mio. EUR)

Deutschland

Ertrdge nach Risikovorsorge ......................... 7.161 6.197 6.059 1.560 1.377

Operatives Ergebnis..................cocooiiiiii... 150 (39) 599 173 14
Europa ohne Deutschland

Ertrdge nach Risikovorsorge ......................... 2.709 1.652 1.810 717 709

Operatives Ergebnis...................c.cooiiiiii... 1.244 170 483 378 404
Amerika

Ertrdge nach Risikovorsorge ......................... 155 485 240 80 61

Operatives Ergebnis...................cocooiiiii... (46) 320 108 42 29
Asien

Ertrdge nach Risikovorsorge ......................... 146 165 132 9 46

Operatives Ergebnis...................cocioiiiii... 37 56 26 (17) 22
Sonstige

Ertrdge nach Risikovorsorge ......................... 1 — — — —

Operatives Ergebnis...................c.cooiiiiii... 1 — — — —
Gesamt

Ertrage nach Risikovorsorge ....................... 10.172 8.499 8.241 2.366 2.193

Operatives Ergebnis ................................ 1.386 507 1.216 576 469

Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss der COMMERZBANK zum 31. Dezember 2011 entnommen.
2 Die dargestellten Zahlen sind dem Konzernabschluss der COMMERZBANK zum 31. Dezember 2012 entnommen.
9 Die dargestellten Zahlen sind dem verkiirzten Konzernzwischenabschluss der COMMERZBANK zum 31. Marz 2013
entnommen. Ab dem Geschaftsjahr 2013 werden Umgliederungen innerhalb der Gewinn-und-Verlust-Rechnung und
Bilanzierungsanderungen durchgefiihrt. Die Vergleichszahlen flr das erste Quartal 2012 wurden entsprechend angepasst und
weichen daher von den Zahlen im verkirzten Konzernzwischenabschluss der COMMERZBANK zum 31. Marz 2012 ab.
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Betriebliche Kennzahlen des Konzerns

31. Dezember 31. Marz
2010" 2011% 20127 2013%
(priferisch
durch-
gesehen,
(gepriift, soweit nicht anders soweit nicht
angegeben) angegeben)
Durchschnittliches Eigenkapital
(iNMio. EUR) ... 30.981 30.234 29.444 28.674
Operative Eigenkapitalrendite™ (in %) ......................... 4,5 1,7 4.1 6,5
Aufwandsquote im operativen Geschaft® (in %) .............. 69,3 80,8 71,0 70,1
Eigenkapitalrendite des Ergebnisses vor Steuern® (in %) ..... 4.4 1,7 3,1 (0,3)
Eigenkapitalrendite auf das den COMMERZBANK- Aktionaren
zurechenbare Konzernergebnis'” (in %) ..................... 4,7® 2,29 0,09 (1,400
Risikogewichtete Aktiva"? (in Mrd. EUR) ...................... 267,5 236,6 208,1 209,8
Bilanzielles Eigenkapital (in Mrd. EUR) ......................... 28,7 24,8 27,0 26,4
Bilanzielle Eigenmittel™ (in Mrd. EUR) ........................ 4579 40,39 40,91009 39,9
Kernkapitalquote (in %) ... 11,9 11,1 13,1 12,6
Gesamtkapitalquote (in %) ... 15,3 15,6 17.8 17,2

" Die dargestellten Zahlen sind, soweit nicht anders angegeben, dem Konzernabschluss der COMMERZBANK zum

31. Dezember 2011 entnommen.

Die dargestellten Zahlen sind, soweit nicht anders angegeben, dem Konzernabschluss der COMMERZBANK zum

31. Dezember 2012 entnommen.

9 Die dargestellten Zahlen sind, soweit nicht anders angegeben, dem verkiirzten Konzernzwischenabschluss der

COMMERZBANK zum 31. Marz 2013 entnommen.

Die operative Eigenkapitalrendite ist der Quotient aus dem Operativen Ergebnis und dem durchschnittlichen Eigenkapital.

Das durchschnittliche Eigenkapital wird auf Basis der Monatswerte der relevanten Konzerneigenkapitalposten berechnet.

Die Aufwandsquote im operativen Geschéft errechnet sich aus dem Verhéltnis des Verwaltungsaufwands zu den Ertragen

vor Risikovorsorge. Die Ertrage vor Risikovorsorge setzen sich zusammen aus dem Zinslberschuss, dem

Provisionsliberschuss, dem Handelsergebnis einschlieRlich Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen, dem Ergebnis aus

Finanzanlagen, dem Laufenden Ergebnis aus at-Equity-bewerteten Unternehmen und dem Sonstigen Ergebnis.

Die Eigenkapitalrendite des Ergebnisses vor Steuern ist der Quotient aus dem Ergebnis vor Steuern und dem

durchschnittlichen Eigenkapital.

Die Eigenkapitalrendite auf das Konzernergebnis ist der Quotient aus dem Konzernergebnis (exkl. Minderheiten) und dem

durchschnittlichen Eigenkapital (exkl. Minderheiten) ohne Berlcksichtigung der durchschnittlichen Neubewertungsriicklage

und der Rucklagen aus Cash Flow Hedges.

Die Zahl ist dem Geschéftsbericht des COMMERZBANK-Konzerns fir das Geschéaftsjahr 2010, dort den Angaben zu den

.Kennzahlen”, entnommen und ist ungepruft.

Die Zahl ist dem Geschaftsbericht des COMMERZBANK-Konzerns fir das Geschaftsjahr 2011, dort den Angaben zu den

.Kennzahlen”, entnommen und ist ungepruift.

19 Djg Zahl ist dem Geschéaftsbericht des COMMERZBANK-Konzerns fir das Geschaftsjahr 2012, dort den Angaben zu den
.Kennzahlen”, entnommen und ist ungepruft.

"' Die Zahl ist dem Zwischenbericht des COMMERZBANK-Konzerns zum 31. Marz 2013, dort den Angaben zu den
.Kennzahlen”, entnommen und ist ungepruft.

12 Die risikogewichteten Aktiva errechnen sich aus dem Betrag der Eigenmittelanforderungen multipliziert mit 12,5.

¥ Im verkirzten Konzernzwischenabschluss der COMMERZBANK zum 31. Marz 2013 wird auf der Basis der angepassten
Zahlen zum 31. Dezember 2012 ein bilanzielles Eigenkapital von EUR 26,3 Mrd. und bilanzielle Eigenmittel von EUR 40,2
Mrd. zum 31. Dezember 2012 ausgewiesen. Im Ubrigen wurden die betrieblichen Kennzahlen nicht angepasst

' Die bilanziellen Eigenmittel setzen sich zusammen aus dem bilanziellen Eigenkapital zuziglich Nachrang- und Hybridkapital.

2)

4)

5)

6)

7)

8]

9)
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Wesentliche Anderungen der
Finanzlage und des
Betriebsergebnisses

Aktuelle Entwicklung

Seit dem 31. Mérz 2013 sind keine wesentlichen
Anderungen der Finanzlage oder des Betriebsergeb-
nisses des COMMERZBANK-Konzerns eingetreten.

Dreimonatszeitraum zum 31. Maéarz 2013 und
2012

Das Operative Ergebnis des COMMERZBANK-
Konzerns im ersten Quartal des Geschéftsjahres
2013 sank um EUR 107 Mio. gegentber EUR 576
Mio. im ersten Quartal 2012 auf EUR 469 Mio. Zu
dem Rickgang trug im Wesentlichen der um 20%
ricklaufige Zinslberschuss bei, welcher von
EUR 1.694 Mio. im ersten Quartal 2012 auf
EUR 1.356 Mio. im ersten Quartal 2013 fiel. Grund
hierfir war das weiterhin niedrige Marktzinsniveau,
die Reduzierung der zinstragenden Aktiva und Pas-
siva sowie das rlickldufige Zinsergebnis aus Han-
delsbestanden und derivativen Finanzinstrumenten.
Darlber hinaus belasteten Zufihrungen zu Ruckstel-
lungen, die im Wesentlichen auf Anderungen der
Verlusteinschatzung im Zusammenhang mit Pro-
zessrisiken beruhten, das Sonstige Ergebnis, wel-
ches um EUR 83 Mio. zuriickging, von EUR 21 Mio.
im ersten Quartal 2012 auf EUR —62 Mio. im ersten
Quartal 2013. Zudem wirkte ein Anstieg der Risiko-
vorsorge um 25,9% auf EUR 267 Mio. negativ auf
das Operative Ergebnis. Grund flr den Anstieg im
Vergleich zum ersten Quartal 2012 war eine Para-
meteraktualisierung, die im ersten Quartal 2012 zu
einer Risikovorsorgeauflosung in der Kernbank
geflhrt hatte. Im ersten Quartal 2013 wurden hinge-
gen keine Effekte aus der turnusmafigen Parameter-
aktualisierung gebucht, da diese bereits im Dezember
2012 berlcksichtigt worden waren.

Demgegenlber gab es im ersten Quartal 2013 eine
Reihe positiver Faktoren, die allerdings die vorge-
nannte negative Entwicklung nicht ausgleichen konn-
ten. Positiv entwickelte sich insbesondere das
Handelsergebnis und Ergebnis aus Sicherungszu-
sammenhangen, dieses stieg um 93,3% von EUR
164 Mio. im ersten Quartal 2012 auf EUR 317 Mio.
im ersten Quartal 2013. Der Anstieg resultierte ins-
besondere aus der Anpassung der zum Fair Value
bewerteten eigenen Verbindlichkeiten (,Own Credit
Spreads”), welche sich von negativen EUR 158 Mio.
im ersten Quartal 2012 auf positive EUR 25 Mio. im
ersten Quartal 2013 verbesserten. Dieser Effekt ent-
fiel fast ausschliefRlich auf das Segment Corporates
& Markets. Des Weiteren verbesserte sich das
Ergebnis aus Finanzanlagen um 96,6% auf EUR -6
Mio. im ersten Quartal des Geschéftsjahres 2013
gegenltber EUR -176 Mio. im ersten Quartal 2012.
Im ersten Quartal 2012 war das Ergebnis aus zinstra-
gendem Geschéaft zudem noch durch ein negatives
Realisierungsergebnis im Zusammenhang mit dem
Verkauf griechischer Anleihen sowie VeraufRerungs-
verluste aus dem Abbau des Staatsportfolios belas-
tet. Der Verwaltungsaufwand konnte gegenUber
dem ersten Quartal des Geschéftsjahres 2012 eben-
falls verringert werden (um 3,7%), was im Wesentli-
chen auf rtcklaufige Aufwendungen fir Raum- und
Arbeitsplatzkosten, rlcklaufige leistungsbezogene
Vergutungsbestandteile und geringere Aufwendun-
gen flr Altersvorsorge zurlckzufihren war.
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Das Konzernergebnis reduzierte sich im ersten
Quartal 2013 um EUR 452 Mio. auf EUR -69 Mio.
nach EUR 383 Mio. im ersten Quartal 2012. Neben
den oben dargestellten negativen Effekten belaste-
ten Restrukturierungsaufwendungen im Zusammen-
hang mit den geplanten PersonalmafRnahmen im
Rahmen der ,, Strategie 2016 (Strategische Agenda)”
in Hohe von EUR 493 Mio. das Konzernergebnis
deutlich. Zudem belastete ein Steueraufwand von
EUR 45 Mio. das Konzernergebnis im ersten Quartal
2013.

Geschéftsjahre 2012 und 2011

Das Operative Ergebnis des COMMERZBANK-
Konzerns im  Geschéftsjahr 2012 stieg um
EUR 709 Mio. auf EUR 1.216 Mio., verglichen mit
EUR 507 Mio. im Geschaftsjahr 2011. Diese Steige-
rung war malgeblich dadurch bedingt, dass die im
Zusammenhang mit der europdischen Staatsschul-
denkrise vorgenommenen Wertminderungen weit-
aus geringer ausfielen als im Geschéftsjahr 2011.
Darlber hinaus konnte der Verwaltungsaufwand um
12,1% auf EUR 7.025 Mio. im Geschéftsjahr 2012
gesenkt werden, was auf das strikte Kostenmanage-
ment und auf realisierte Kostensynergien zuriickzu-
flhren war.

Demgegenuber wirkte sich eine Reihe von Faktoren
belastend auf das Operative Ergebnis im Geschéfts-
jahr 2012 aus. Zum einen ging der Zinsiberschuss
um 17,6% auf EUR 5.539 Mio. im Geschaftsjahr
2012 zurick. Neben der Reduzierung von zinstra-
genden Aktiva und Passiva aufgrund gezielter
Abbaumalnahmen im Segment Non-Core Assets
wirkte sich das gesunkene Marktzinsniveau negativ
auf die Einlagenmarge aus. Daneben wirkte sich der
um 8,7% auf EUR 3.191 Mio. im Geschéftsjahr 2012
gesunkene Provisionslberschuss negativ auf die
Ertragslage des Konzerns aus. Diese Entwicklung
war im Wesentlichen bedingt durch das schwache
Wertpapiergeschéaft im Segment Privatkunden und
ricklaufige Ertrage aus Kreditsyndizierungen im Seg-
ment Mittelstandsbank. Ebenfalls negativ entwi-
ckelte sich die Risikovorsorge im Kreditgeschaft,
welche im Geschaftsjahr 2012 um 19,4% auf
EUR 1.660 Mio. anstieg, im Wesentlichen bedingt
durch den gestiegenen Vorsorgebedarf im Konzern-
bereich Deutsche Schiffsbank. Auch das Handelser-
gebnis und Ergebnis aus Sicherungszusammen-
hangen entwickelte sich negativ und ging um 43,6%
auf EUR 1.121 Mio. zuriick. Mafgeblich fir den
Rdckgang waren insbesondere Anpassungen der
zum Fair Value bewerteten eigenen Verbindlichkei-
ten (,Own Credit Spreads”) - hier war im
Geschéaftsjahr 2011 noch ein Ertrag erzielt worden —,
Bewertungsverluste von Derivaten sowie ein Ertrag
im Geschéftsjahr 2011 aus der beschlossenen Ver-
duRerung des Anteils an der russischen Promsvyaz-
bank, der im Geschéftsjahr 2012 in diesem Umfang
nicht erzielt wurde. SchlieRlich wurde die Entwick-
lung des Operativen Ergebnisses im Vergleich der
Geschéaftsjahre dadurch belastet, dass im Geschéfts-
jahr 2011 im Sonstigen Ergebnis Ertrdge aus Mal3-
nahmen zur Optimierung der Kapitalstruktur in Hohe
von EUR 1.064 Mio. erzielt wurden, welche sich im
Geschéaftsjahr 2012 nicht wiederholten.



Das  Konzernergebnis  reduzierte  sich  von
EUR 747 Mio. im Geschaftsjahr 2011 um 85,4% auf
EUR 109 Mio. im Geschéftsjahr 2012. Grund hierfar
waren zum einen die Bildung von Restrukturierungs-
aufwendungen in Hohe von EUR 43 Mio. im Zusam-
menhang mit der Abwicklung der Hypothekenbank
Frankfurt AG sowie das negative Ergebnis aus dem
Verkauf von Verauflierungsgruppen, welches sich
aus dem Verkauf der Bank Forum ergab. Zum ande-
ren resultierte insbesondere aus der Wertberichti-
gung latenter  Steueransprliche, welche im
Wesentlichen auf die zukinftigen reduzierten
Ertragsziele zurlckzufihren ist, ein Steueraufwand
in Hohe von EUR 796 Mio., der das Konzernergebnis
belastete.

Geschéftsjahre 2011 und 2010

Das Operative Ergebnis des COMMERZBANK-
Konzerns im Geschaftsjahr 2011 reduzierte sich um
63,4% auf EUR 507 Mio. nach EUR 1.386 Mio. im
Geschéftsjahr 2010. Das Operative Ergebnis war im
Geschaftsjahr 2011 in hohem Mafe von der europai-
schen Staatsschuldenkrise und den in diesem
Zusammenhang gebildeten negativen Wertkorrektu-
ren auf griechische Staatsanleihen beeinflusst, die
das Ergebnis aus Finanzanlagen um EUR 2.226 Mio.
reduzierten. Belastend wirkte zudem eine Reduzie-
rung des Zinstberschusses um 4,7% auf EUR 6.724
Mio., resultierend aus gezielten Abbaumafinahmen
und Verkaufen von nicht-strategischen Bankbeteili-
gungen im Geschaftsjahr 2010. Der Provisionsiber-
schuss reduzierte sich um 4,2% auf EUR 3.495 Mio.
im Geschaftsjahr 2011, insbesondere aufgrund des
schwachen Wertpapiergeschéafts, welches auf die
unsichere Marktlage im zweiten Halbjahr 2011
zurlickging. Darilber hinaus wirkte der Verkauf von
Tochtergesellschaften im Geschéftsjahr 2010 sich
auch hier negativ aus.

Demgegeniber gab es im Geschéftsjahr 2011 eine
Reihe positiver Faktoren, die aber insgesamt die vor-
genannte negative Entwicklung nicht ausgleichen
konnten. Positiv entwickelte sich namentlich die
gegeniiber dem Geschéftsjahr 2010 um 44,4% auf
EUR 1.390 Mio. gesunkene Risikovorsorge, die von
der konjunturellen Erhohlung der Kernmarkte in allen
Segmenten profitierte. Auch der oben genannte
Effekt aus der beschlossenen Veraduferung des
Anteils an der russischen Promsvyazbank wirkte
sich positiv aus, ebenso wie die oben genannten
MaRnahmen zur Optimierung der Kapitalstruktur.
Der Verwaltungsaufwand reduzierte sich um 9,0%
auf EUR 7.992 Mio. insbesondere aufgrund realisier-
ter Kostensynergien.

Das Konzernergebnis reduzierte sich um 49,8% auf
EUR 747 Mio. Neben den oben dargestellten Effek-
ten beeinflusste ein Steuertrag von EUR 240 Mio.
das Konzernergebnis positiv. Dieser Ertrag setzt sich
aus einer Reihe — zum Teil gegenlaufiger — Faktoren
zusammen, unter anderem aus der Nachaktivierung
latenter Steueransprlche auf steuerliche Verlustvor-
trage der Filialen London und New York. Restruktu-
rierungsaufwendungen fielen (nach EUR 33 Mio. im
Geschaftsjahr 2010 im Zusammenhang mit der Neu-
ausrichtung der Commerz Real AG) fir das
Geschéaftsjahr 2011 nicht an.
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B.8 Ausgewahlte wesentliche Pro-forma-
Finanzinformationen

B.9 Gewinnprognosen oder -schatzungen

B.10 Beschrankungen im

Bestatigungsvermerk

Nicht ausreichendes Geschaftskapital

Abschnitt C - Wertpapiere

C.1 Art und Gattung der Wertpapiere,
Wertpapierkennung

C.2 Wahrung der Wertpapieremission

C3 Zahl der ausgegebenen und voll
eingezahlten Aktien

Nennwert pro Aktie bzw. Angabe, dass
die Aktien keinen Nennwert haben.

c4 Mit den Wertpapieren verbundene
Rechte
C.5 Beschrankungen fiir die freie

Ubertragbarkeit der Wertpapiere

C.6 Boérsenzulassung
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Entfallt. Die Gesellschaft hat keine Pro-forma-
Finanzinformationen erstellt.

Entféllt. Es liegen keine Gewinnprognosen oder
-schatzungen vor.

Entféllt. Die in dem Prospekt enthaltenen gepriften
historischen Abschlisse wurden mit uneinge-
schrankten Bestatigungsvermerken versehen.

Entfallt. Die Gesellschaft ist der Auffassung, dass
der COMMERZBANK-Konzern aus heutiger Sicht in
der Lage ist, mindestens in den nachsten zwolf
Monaten seinen falligen Zahlungsverpflichtungen
nachzukommen.

Auf den Inhaber lautenden Stammaktien ohne Nenn-
betrag (Stlckaktien), jeweils mit einem anteiligen
Betrag des Grundkapitals von EUR 1,00 je Stlickak-
tie und mit voller Gewinnanteilberechtigung ab dem
1. Januar 2013.

Far die alten und Neuen Aktien (wie unter E.3 defi-
niert):

International Securities

Identification Number (ISIN) ... DEOOOCBK1001
Wertpapier-Kenn-Nummer

(WKN) ..o CBK100
CommonCode ................... 091829665
Borsenktrzel ................. ..., CBK
Fir die Bezugsrechte:
International Securities

Identification Number (ISIN) ... DEOOOCBKBZR5
Wertpapier-Kenn-Nummer

(WKN) ..o CBKBZR

Euro.

Das Grundkapital der COMMERZBANK betragt zum
Datum dieser Zusammenfassung EUR 582.951.385,00
und ist eingeteilt in 582.951.385 Stammaktien ohne
Nennbetrag (Stlickaktien).

Als Stlckaktien mit einem anteiligen Betrag des
Grundkapitals von EUR 1,00 je Stlickaktie lauten die
Aktien der Gesellschaft auf keinen Nennbetrag.

Jede Aktie der Gesellschaft gewahrt in der Haupt-
versammlung der Gesellschaft eine Stimme.
Beschrankungen des Stimmrechts bestehen nicht.
Jede Aktie der Gesellschaft ist ab dem 1. Januar
2013 gewinnanteilberechtigt.

Entfallt. Die angebotenen Aktien der Gesellschaft
sind ohne Beschrankungen frei Gbertragbar.

Die bestehenden Aktien der COMMERZBANK sind
zum Handel im regulierten Markt an den Wertpapier-
borsen Frankfurt am Main, Berlin, Disseldorf, Ham-
burg, Hannover, Minchen und Stuttgart sowie zum
Teilbereich des regulierten Marktes mit weiteren
Zulassungsfolgepflichten (Prime Standard) an der
Frankfurter Wertpapierborse zugelassen. Darlber
hinaus sind sie an der London Stock Exchange und
an der SIX Swiss Exchange, Zirich, zugelassen.



c.7

Dividendenpolitik

Abschnitt D - Risiken

D.1

Zentrale Risiken des Emittenten oder
seiner Branche

Die Zulassung der Neuen Aktien zu den regulierten
Markten an den Wertpapierbdrsen zu Frankfurt am
Main, Berlin, Disseldorf, Hamburg, Hannover, Min-
chen und Stuttgart mit gleichzeitiger Zulassung zum
Teilbereich des regulierten Marktes mit weiteren
Zulassungsfolgepflichten (Prime Standard) an der
Frankfurter Wertpapierborse wird voraussichtlich am
14. Mai 2013 beantragt werden. Der Zulassungsbe-
schluss wird flr den 28. Mai 2013 erwartet. Die
Neuen Aktien werden voraussichtlich am 29. Mai
2013 in die bestehende Notierung fir die Aktien der
Gesellschaft einbezogen. Zusatzlich soll zeitnah ein
Antrag auf Zulassung und Einbeziehung der Neuen
Aktien an der London Stock Exchange und der SIX
Swiss Exchange, Zirich, gestellt werden.

Die COMMERZBANK beabsichtigt, im Rahmen der
Realisierung ihrer Gesamtstrategie zuklnftig grund-
satzlich wieder Dividenden an ihre Aktionare zu zah-
len, sofern der  Gesellschaft nach  den
Bilanzierungsgrundsatzen des HGB ein ausschut-
tungsfahiger Bilanzgewinn zur Verfligung steht.
Dabei hat die Gesellschaft auch gesetzliche Aus-
schittungssperren zu beachten. So ist aufgrund der
vorgenommenen Auslbung von bestimmten Akti-
vierungswahlrechten eine Ausschuttungssperre in
Hohe von EUR 0,8 Mrd. (Stand: 31. Dezember 2012)
zu bertcksichtigen. Der Vorstand der
COMMERZBANK erwartet derzeit nicht, dass die
Gesellschaft fur das Geschéaftsjahr 2013 eine Divi-
dende zahlen wird.

Markt- und unternehmensbezogene Risiken

e Das seit einiger Zeit vorherrschende makrodko-
nomische Umfeld beeintrachtigt die Ergebnisse
des Konzerns, und die starke Abhangigkeit des
Konzerns vom wirtschaftlichen Umfeld, insbe-
sondere in Deutschland, kann bei einem mdagli-
chen erneuten wirtschaftlichen Abschwung
weitere erhebliche Belastungen zur Folge haben.

e Die globale Finanzmarktkrise sowie die Staats-
schuldenkrise, insbesondere im Euroraum, haben
die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns in der Vergangenheit ganz erheblich
belastet, und es ist nicht auszuschlief3en, dass
sich auch in Zukunft erheblich negative Folgen
fur den Konzern, insbesondere bei einer erneu-
ten Verscharfung der Krise, ergeben koénnen.
Eine weitere Verscharfung der Krise innerhalb
der Europaischen Wahrungsunion kann erheblich
negative, unter Umsténden sogar existenzbedro-
hende, Folgen flr den Konzern haben.

e Der Konzern halt Staatsanleihen in erheblichem
Umfang. Wertminderungen und niedrigere beizu-
legende Zeitwerte solcher Staatsanleihen haben
die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns in der Vergangenheit ganz erheblich
belastet, und weitere zukilnftige Belastungen
sind nicht auszuschliefsen.

19



20

Die vom Konzern erworbenen Credit Default
Swaps (CDS) auf Staatsanleihen kdnnten ihren
Absicherungszweck nicht erfiillen. Darlber hin-
aus hat der Konzern Credit Default Swaps auf
Staatsanleihen begeben und dadurch das Ausfall-
risiko aus Staatsanleihen Dritter Gbernommen.
Das Risiko aus begebenen CDS kann sich reali-
sieren, obwohl gleichzeitig die erworbenen CDS
ihren Absicherungszweck nicht erfillen.

Es besteht das Risiko, dass der Konzern seine
strategischen Plane nicht, nicht vollstandig oder
nur zu hoheren Kosten als geplant umsetzen
kann oder dass die Umsetzung geplanter Mal3-
nahmen nicht zur Verwirklichung der angestreb-
ten strategischen Ziele fiihrt.

Die Ergebnisse des Konzerns sind sehr stark
schwankend und werden stark bestimmt von
volatilen Einzelkomponenten und Sondereffekten
mit der Folge, dass von Periodenergebnissen nur
in bedingtem MaRe auf die Ergebnisse von Fol-
gezeitraumen geschlossen werden kann.

Der Konzern unterliegt Adressenausfallrisiken
(Kreditrisiken), auch in Bezug auf grof’e Einzel-
engagements, GroRkredite und Engagements,
die in einzelnen Sektoren konzentriert sind, so
genannte Klumpenrisiken, sowie aus Forderun-
gen gegenlber Schuldnern, die von der Staats-
schuldenkrise besonders betroffen sein kénnen.

Der Abbau des Schiffsfinanzierungsportfolios
unterliegt erheblichen Risiken im Hinblick auf die
aktuell schwierige Marktlage und die Volatilitat
der Schiffspreise, davon beeinflusste Adressen-
ausfallrisiken (Kreditrisiken) sowie den Risiken
von erheblichen Verédnderungen der Werte bei
Sicherheiten an Schiffen.

Der Abbau des gewerblichen Immobilienfinanzie-
rungsportfolios unterliegt besonderen Risiken im
Hinblick auf die aktuell schwierige Marktlage und
die Volatilitat der Immobilienpreise, davon beein-
flusste  Adressenausfallrisiken  (Kreditrisiken)
sowie den Risiken von erheblichen Veranderun-
gen der Werte bei an privaten oder gewerblichen
Immobilien bestellten Immobiliarsicherheiten.

Der Konzern verflgt Uber erhebliche Positionen
in seinem Portfolio notleidender Kredite und
diese Ausfalle kédnnten nur unzureichend durch
Sicherheiten und bisher erfolgte Wertberichtigun-
gen und gebildete Ruckstellungen abgedeckt
sein.

Der Konzern hélt weiterhin ein erhebliches Port-
folio an Wertpapieren, die durch geringe Liquidi-
tat, niedrige, volatile oder fehlende Marktpreise
und Unsicherheit Uber ihre Werthaltigkeit ge-
kennzeichnet sind und die der Konzern abbauen
modchte. Es ist moglich, dass der Konzern auf sol-
che Wertpapiere in Zukunft weitere erhebliche
Wertminderungen vornehmen muss bzw. beim
Abbau derartiger Portfolien weitere erhebliche
Verluste erleidet.



Der Konzern unterliegt dem Risiko von Verande-
rungen des beizulegenden Zeitwertes der von
ihm gehaltenen Finanzinstrumente.

Anderungen der Klassifizierung von Vermdgensge-
genstanden, der relevanten Rechnungslegungs-
standards, der regulatorischen Rahmenbedingun-
gen oder des Ratings durch Ratingagenturen
kénnen zu einer Anderung der Bewertung von Ver-
mogenswerten des Konzerns flhren und sich nega-
tiv auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns auswirken.

Vertrage mit Anleihe- und Kreditversicherern, ins-
besondere Monoline-Versicherern, unterliegen
wegen der drohenden Insolvenz dieser Versiche-
rungsgesellschaften einem signifikanten Ausfall-
risiko.

Der Konzern unterliegt Kreditrisiken im Hinblick
auf Wertminderungen bestellter Mobiliarsicher-
heiten, insbesondere bei Wertpapieren.

Der Konzern ist auRerhalb seines klassischen
Kreditgeschafts Kreditrisiken ausgesetzt, die
erheblich Uber die Risiken aus dem klassischen
Bankkreditgeschaft hinausgehen.

Der Konzern unterliegt Marktpreisrisiken in
Bezug auf die Bewertung von Aktien und Fonds-
anteilen.

Der Konzern unterliegt Marktpreisrisiken in Form
von Zinsrisiken.

Der Konzern unterliegt Marktpreisrisiken in Form
von Credit- Spread-Risiken.

Der Konzern unterliegt Wahrungsrisiken.

Der Konzern unterliegt Marktpreisrisiken in Form
von Volatilitats- und Korrelationsrisiken.

Der Konzern unterliegt Marktpreisrisiken in Form
von Rohstoffpreisrisiken.

Die Hedging-Strategien des Konzerns koénnen
sich als ineffektiv erweisen, verursachen Kosten
und sind ihrerseits mit Risiken verbunden.

Es ist moglich, dass die Einnahmen bzw. Ergeb-
nisse des Konzerns aus seinem Brokerage-
Geschaft und anderen kommissions- oder
gebihrenabhangigen Geschéaften weiter absin-
ken.

Der Konzern kénnte seine Kundenbasis falsch
einschatzen, und seine Planungen und Risikoein-
schatzungen konnten daher auf unzutreffenden
Annahmen basieren.

Es besteht das Risiko, dass sich vom Konzern
entwickelte Produkte nicht im Markt platzieren
lassen, platzierte Produkte sich nicht so entwi-
ckeln wie erwartet und Vorleistungen sich des-
halb als Uberflissig erweisen oder daraus
Haftungsrisiken oder Finanzierungsverpflichtun-
gen entstehen.
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Die Vertriebspartnerschaft zwischen der Allianz
(wie unter E.4 definiert) und dem Konzern in
Bezug auf Asset Management- und Versiche-
rungsprodukte fuhrt moéglicherweise nicht zu den
erhofften Vorteilen und kann finanzielle Belastun-
gen zur Folge haben.

Die Markte, in denen der Konzern tatig ist, insbe-
sondere der deutsche Markt (und dort vor allem
die Tatigkeiten im Geschéaft mit Privat- und Fir-
menkunden sowie im Investment Banking)
sowie der polnische Markt, sind von starkem
Preis- und Konditionenwettbewerb gekennzeich-
net, woraus ein erheblicher Margendruck resul-
tiert.

MalRnahmen von Regierungen und Zentralban-
ken zur Bekdmpfung der Finanzmarktkrise und
der Staatsschuldenkrise wirken sich erheblich auf
das Wettbewerbsumfeld aus.

Der Konzern ist auf die regelmaRige Versorgung
mit Liquiditdt angewiesen, und ein marktweiter
oder unternehmensspezifischer Liquiditatseng-
pass kann die Vermogens-, Finanz- und Ertrags-
lage des Konzerns erheblich negativ beeinflussen.
Derzeit ist die Liquiditatsversorgung von Banken
und anderen Akteuren an den Finanzmarkten
stark von weitreichenden Mal3nahmen der Zent-
ralbanken abhangig.

Die Moglichkeiten des Konzerns zur langerfristi-
gen Refinanzierung Uber die Pfandbriefmarkte,
die bisher durch die Hypothekenbank Frankfurt
erfolgte, ist durch deren schwierige Situation und
bevorstehende Abwicklung beeintrachtigt und
kann durch eine Beeintrachtigung der Liquiditat
der Pfandbriefmaérkte weiter erschwert werden.

Eine Herabstufung des Ratings der
COMMERZBANK und ihrer Tochtergesellschaf-
ten kann die Refinanzierung erschweren bzw.
verteuern sowie Vertragspartnern das Recht
geben, Derivategeschafte zu beenden oder
zusatzliche Sicherheiten zu fordern.

Der Konzern unterliegt einer Vielzahl von opera-
tionellen Risiken einschlieRlich des Risikos, dass
Mitarbeiter exzessive Risiken flir den Konzern
eingehen oder gegen Compliance- relevante Vor-
schriften im Zusammenhang mit der Ausibung
der Geschaftstatigkeit verstof3en und dadurch
plotzlich auftretende Schaden in erheblicher Gro-
Renordnung verursachen, die mittelbar auch zu
einer Erhdhung der Eigenkapitalanforderungen
fUhren kénnen.

Der Konzern hangt in hohem Male von komple-
xen IT-Systemen ab, deren Funktionsfahigkeit
durch interne und externe Umstéande beeintrach-
tigt werden kann.

Der Konzern hat einen erheblichen Investitions-
bedarf, um kurz- und mittelfristig eine wettbe-
werbsfdhige [T-Landschaft sicherzustellen. Es
kann nicht gewahrleistet werden, dass neue IT-
Systeme ordnungsgemal’ funktionieren und dass
durch die Investitionen die erstrebte \Wettbe-
werbsfahigkeit der IT-Landschaft auch erreicht
werden kann.



Die wachsende Bedeutung von elektronischen
Handelsplattformen und neuen Technologien
kann sich negativ auf die Geschaftstatigkeit des
Konzerns auswirken.

In Bezug auf Beteiligungen an boérsennotierten
und nicht bdrsennotierten Gesellschaften ist die
COMMERZBANK besonderen Risiken im Hin-
blick auf die Werthaltigkeit dieser Beteiligungen
und ihre Steuerungsmaoglichkeit ausgesetzt.

Es ist moglich, dass die in der Konzernbilanz aus-
gewiesenen Geschéafts- und Firmenwerte sowie
Markennamen als Folge von Impairment-Tests
ganz oder teilweise abgeschrieben werden mus-
sen.

Die COMMERZBANK unterliegt Risiken aus einer
moglichen Inanspruchnahme durch sie begebe-
ner Patronatserklarungen.

Der Konzern ist auf Grund mittelbarer und unmit-
telbarer Pensionsverpflichtungen Risiken ausge-
setzt.

Eine weitere Erhdhung der Beitrage zum deut-
schen Pensionssicherungsverein wirde zu einer
erheblichen Belastung der Finanz- und Ertrags-
lage des Konzerns flhren.

Es ist nicht sicher, ob es dem Konzern auch
zukinftig gelingen wird, qualifizierte Mitarbeiter
zu gewinnen und zu halten.

Der Konzern ist verschiedenen Reputationsrisi-
ken ausgesetzt.

Der Konzern kann Risiken ausgesetzt sein, die
vom bestehenden Risikomanagement nicht
erkannt oder von diesem unzutreffend einge-
schatzt werden.

Risiken aus bankspezifischer Regulierung

Die sich standig verscharfenden aufsichtsrechtli-
chen Eigenkapital- und Liquiditatsstandards
sowie Prozess- und Reporting-Anforderungen
konnten das Geschaftsmodell fir verschiedene
Aktivitaten des Konzerns in Frage stellen, die
Wettbewerbsposition des Konzerns negativ
beeinflussen oder die Aufnahme zuséatzlichen
Eigenkapitals notwendig machen.

Sonstige aufsichtsrechtliche Reformvorschlage
infolge der Finanzmarktkrise, z.B. Belastungen
wie die Bankenabgabe, eine mogliche Finanz-
transaktionssteuer, die Trennung des Eigenhan-
dels vom Einlagengeschaft oder verschérfte
Offenlegungs- und Organisationspflichten, kon-
nen das Geschaftsmodell und das Wettbewerb-
sumfeld des Konzerns wesentlich beeinflussen.

Die Qualifizierung der COMMERZBANK als
, national systemrelevantes Kreditinstitut”
konnte die Geschaftstatigkeit beeintrachtigen
oder Konsequenzen flr die Struktur des Kon-
zerns haben.

Die COMMERZBANK unterliegt Stresstests,
deren Ergebnisse bei ihrer Veroffentlichung
negative Auswirkungen auf den Konzern haben
konnten.
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Das aufsichtsrechtliche Eigenkapital besteht
auch aus Instrumenten, deren Qualifizierung als
aufsichtsrechtliches Eigenkapital sich &dndern
kann, wodurch die Geschaftstatigkeit einge-
schrankt werden kénnte.

Aus dem Vorschlag der EU-Kommission fir eine
Richtlinie zur Festlegung eines Rahmens fir die
Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten
und Wertpapierfirmen kénnen aufsichtsrechtliche
Konsequenzen resultieren, welche die Ge-
schaftstatigkeit der COMMERZBANK einschrén-
ken und zu hoéheren Refinanzierungskosten
fUhren kénnten.

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass der
Konzern die von der Europaischen Kommission
im Hinblick auf die in Anspruch genommenen
staatlichen Stabilisierungsmafinahmen erteilten
Auflagen nicht fristgemald oder nur unzureichend
erfillen kann oder ihm wirtschaftliche Nachteile
im Zusammenhang mit der Erflllung der Aufla-
gen entstehen.

Die regulatorischen und bankaufsichtsrechtlichen
Rahmenbedingungen fir den Konzern in den
Jurisdiktionen, in denen er auf’erhalb Deutsch-
lands tatig ist, kdnnen sich jederzeit andern, und
die Nichteinhaltung dortiger aufsichtsrechtlicher
Vorschriften kann zur Verhangung von Strafen
und zu anderen Nachteilen bis hin zum Verlust
behordlicher Genehmigungen fihren.

Es besteht das Risiko, dass der Konzern vom Ein-
lagensicherungsfonds mit erhdéhten Umlagen
belastet wird oder er unabhangig vom Einlagensi-
cherungsfonds zu Beitrdgen zur Rettung von in
wirtschaftliche Schwierigkeiten geratenen Ban-
ken herangezogen wird. Die geplante Reform der
EU-Einlagensicherungs-Richtlinie wirde zu Belas-
tungen durch erhebliche Beitragszahlungen fir
den Konzern flhren, die voraussichtlich nicht an
den Markt weiter gegeben werden kdénnen.

Rechtliche Risiken

Im Zusammenhang mit seinen Geschaftsaktivita-
ten konnen fir den COMMERZBANK-Konzern
Rechtsstreitigkeiten entstehen, deren Ausgang
ungewiss ist und die mit Risiken flr den Konzern
verbunden sind. So haben beispielsweise Scha-
densersatzanspriiche wegen fehlerhafter Anlage-
beratung zu erheblichen Belastungen des
Konzerns geflihrt und kénnen auch in Zukunft zu
weiteren erheblichen Belastungen des Konzerns
fahren.

Gegen die COMMERZBANK und ihre Tochterge-
sellschaften werden im Zusammenhang mit
begebenen Genussscheinen und so genannten
Trust Preferred Securities Zahlungs- und Wieder-
auffillungsanspriche — zum Teil auch gerichtlich
— geltend gemacht. Der Ausgang dieser Verfah-
ren kann erhebliche Uber die jeweils geltend
gemachten Ansprlche hinausgehende negative
Auswirkungen auf den Konzern haben.



D.3

Zentrale Risiken der Wertpapiere

Klagen gegen Konzernunternehmen wegen nicht
oder nicht im angeblich zugesagten Umfang
gezahlter variabler VerglUtungen fir das
Geschéftsjahr 2008 kénnen negative Auswirkun-
gen auf den Konzern haben.

Regulatorische, aufsichtsrechtliche und staatsan-
waltschaftliche Verfahren koénnen erhebliche
nachteilige Auswirkungen auf den Konzern
haben.

Aus Desinvestitionen konnen sich noch Zah-
lungsverpflichtungen und Reputationsschaden
ergeben.

Die MaRnahmen, die der Konzern zum Daten-
schutz und zur Sicherung der Vertraulichkeit von
Daten ergriffen hat, konnten sich als unzurei-
chend erweisen und Reputations- und sonstige
Schéaden verursachen.

Die Rechtsbeziehungen zwischen dem Konzern
und seinen Kunden beruhen auf standardisierten,
fir eine Vielzahl von Geschéaftsvorgdngen konzi-
pierten Vertragen und Formularen; einzelne
Anwendungsprobleme oder Fehler in dieser
Dokumentation konnen daher eine Vielzahl von
Kundenbeziehungen betreffen.

Der Ausgang von Rechtsstreitigkeiten, an denen
der Konzern nicht beteiligt ist, kann aus verschie-
denen Grinden, etwa wegen der angegriffenen,
branchenweit verwendeten Praxis oder Klauseln,
negative Auswirkungen auf den Konzern haben.

Der Konzern unterliegt Risiken bzgl. der steuerli-
chen Betriebsprifung; Anderungen der steuerli-
chen Gesetzgebung oder Rechtsprechung
konnen sich nachteilig auf die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns auswirken.
Anderungen in der Planung zuklnftig erwarteter
Ertrage konnen zu erheblichen Schwankungen
der aktiven latenten Steuern fihren.

Die EU-Kommission ermittelt gegen mehrere
Unternehmen des Finanzsektors im Rahmen
eines Kkartellrechtliches Prifverfahren bezlglich
des Marktes flr Finanzinformationen Uber Credit
Default Swaps.

Aktienbezogene Risiken

Die von der Gesellschaft ausgegebenen eigenka-
pitalahnlichen Instrumente kdnnen die Interessen
der bestehenden Aktionare beeintrachtigen.

Der SoFFin kann auf Grund seiner Beteiligung an
der Gesellschaft betrachtlichen Einfluss auf die
Gesellschaft austiben. Die Interessen des SoFFin
mussen sich nicht zwingend mit den Interessen
anderer Aktionare decken.

Zukinftige Kapitalmafinahmen der Gesellschaft
konnen zu einer erheblichen Verwasserung der
Rechte der Aktionéare flhren.
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Sollte der SoFFin eine betrdchtliche Anzahl von
Aktien der Gesellschaft veraufdern, kann sich dies
nachteilig auf den Kurs der COMMERZBANK-
Aktie auswirken.

Der Aktienkurs der COMMERZBANK-Aktie kann
starken Schwankungen unterliegen oder sinken.
Falls  der  Aktienkurs der  Aktien  der
COMMERZBANK wahrend der Bezugsfrist sinkt,
verringert sich der Wert der Bezugsrechte fir die
neuen Aktien oder die Bezugsrechte kodnnen
wertlos werden. Es ist mdglich, dass Anleger die
neuen Aktien im Rahmen des Angebots zu
einem hoheren Preis als dem Marktpreis nach
Abschluss des Angebots erwerben.

Es gibt keine Gewahr dafilir, dass sich ein
Bezugsrechtshandel entwickeln wird, oder dass,
sofern sich ein Handel entwickelt, der Kurs der
Bezugsrechte nicht starkeren Schwankungen
unterliegen wird als der Kurs der Aktien der
COMMERZBANK.

Die Beteiligung der Aktionare, die nicht oder nur
teilweise an diesem Angebot teilnehmen, am
Grundkapital der Gesellschaft wird verwassert
werden.

Die Beteiligung der Aktionare konnte bei zukinf-
tigen KapitalmaRnahmen verwassert werden.

Die dieses Angebot begleitenden Konsortialban-
ken sind unter bestimmten Voraussetzungen
berechtigt, vom Aktien- Ubernahmevertrag
zurlickzutreten. Wird das Angebot auf Grund
eines solchen Rucktritts nicht durchgefihrt, ver-
fallen die Bezugsrechte wertlos.

Bestimmte Aktiondre im Ausland koénnen auf
Grund auslandischer Rechtsbestimmungen ge-
hindert sein, an diesem Angebot teilzunehmen.

Sollten die Konsortialbanken nicht in der Lage
sein, die neuen Aktien im Rahmen des Angebots
zu platzieren, kann dies den Kurs der Aktien der
Gesellschaft unter Druck setzen. Gleiches gilt,
falls es nicht gelingen sollte, die im Rahmen der
SoFFin- Platzierung angebotenen Aktien aus dem
Bestand des SoFFin vollstandig zu platzieren.

Die diesem Angebot vorausgegangenen Kapital-
herabsetzungsbeschllisse sowie der diesem
Angebot zugrundeliegende Kapitalerhohungsbe-
schluss koénnen angefochten werden, was zu
Schadenersatzanspriichen gegen die Gesell-
schaft und sinkenden Kursen der
COMMERZBANK-Aktie fihren konnte.

Die Risiken aus der betrachtlichen Beteiligung
des SoFFin an der Gesellschaft — Einfluss des
SoFFin auf die Gesellschaft bei mdaglicher Inte-
ressendivergenz zu anderen Aktionaren, Verau-
Rerung einer betrachtlichen Anzahl von Aktien
durch den SoFFin — bestehen auch nach Durch-
fihrung von Kapitalerhdhung und SoFFin-
Platzierung fort.



Abschnitt E - Angebot

E.1

E.2a

Gesamtnettoerlose und geschatzte
Gesamtkosten des Angebots,
einschlieBlich der geschatzten Kosten,
die dem Anleger vom Emittenten oder
Anbieter in Rechnung gestellt werden

Griinde fiir das Angebot,
Zweckbestimmung der Erlose,
geschéatzte Nettoerlose

e Die voraussichtliche Verwéasserung der Beteili-
gung des SoFFin nach Abschluss der Transaktion
kann zu einer Herabstufung des Ratings der
COMMERZBANK fuahren und damit die Refinan-
zierung des Konzerns erschweren und/oder ver-
teuern sowie Vertragspartnern das Recht geben,
Derivategeschafte zu beenden oder zusatzliche
Sicherheiten zu fordern.

e Werden die stillen Einlagen des SoFFin und der
Allianz vorzeitig zurlickgefihrt, wie dies im Zuge der
Kapitalerhohung geplant ist, kann die vorzeitige
Ruckfihrung der stillen Einlagen dazu flhren, dass
gewisse Hybridinstrumente, deren Bedingungen
entsprechende Regelungen auf Gleichbehandlung
enthalten, nach MalRgabe der Bedingungen bedient
werden mussten, selbst wenn im Jahr der vorzeiti-
gen Ruckfuhrung mangels Bilanzgewinns der COM-
MERZBANK  Zinsausschittungen auf bestimmte
Hybridinstrumente der COMMERZBANK grund-
satzlich entfallen wirden.

Die Gesellschaft erhadlt im Rahmen des Angebots
den Bruttoemissionserlos aus dem Angebot der
Neuen Aktien, welcher sich unter der Annahme des
Bezugs bzw. der Platzierung samtlicher 555.555.556
Neuen Aktien zum Bezugspreis auf EUR 2,5 Mrd.
beliefe. Hierin enthalten ist der Teil des
Emissionserléses, der auf die teilweise Einbringung
der stillen Einlagen des SoFFin in Hohe von ca.
EUR 625 Mio. entféllt. Vom Bruttoemissionserlds
aus dem Verkauf der gegen Bareinlage bezogenen
Neuen Aktien sind die von der Gesellschaft zu
tragenden Ubernahme- und Platzierungsprovisionen
der Konsortialbanken in Hohe von maximal
EUR 68,8 Mio. (inkl. einer  moglichen
Erfolgsvergltung) und die ebenfalls von der
Gesellschaft zu tragenden sonstigen Kosten in Héhe
von rund EUR 10 Mio. abzuziehen. Unter der
Annahme des Bezugs bzw. der Platzierung
samtlicher 555555556 Neuen Aktien zum
Bezugspreis erhielte die Gesellschaft damit einen
Nettoemissionserlds in Hohe von rund EUR 2,4 Mrd.
Kosten des Angebots werden den Anlegern von der
Gesellschaft oder den Konsortialbanken nicht in
Rechnung gestellt.

Grund fir das Angebot ist die Erzielung des Emis-
sionserléses, den die Gesellschaft dafir verwenden
will, die stillen Einlagen des SoFFin (Stand 31. Marz
2013: EUR 1,63 Mrd.) und der Allianz (Stand
31. Marz 2013: EUR 750 Mio.) vollstandig und vor-
zeitig zurlckzufihren. Auferdem will die Gesell-
schaft den Emissionserlds daflir verwenden, einen
Teilbetrag der im Zusammenhang mit der vorzeiti-
gen Rduckfihrung der stillen Einlagen vereinbarten
einmaligen Ausgleichszahlungen an den SoFFin und
an die Allianz zu zahlen (siehe dazu E.4).
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Angebotskonditionen

Bezugsangebot

Bezugspreis

Bezugsverhaltnis

Bezugsfrist

Ausiibung des Bezugsrechts

Durch die vollstandige vorzeitige RuckflUhrung der
stillen Einlagen von SoFFin und Allianz wird sich die
Kapitalstruktur der COMMERZBANK weiter verbes-
sern. Durch die geplante Transaktion wiulrde die
Common-Equity-Tier-1-Quote des COMMERZBANK-
Konzerns bei angenommener vollstdndiger Anwen-
dung von Basel Il von 7,5% per 31. Marz 2013 auf
8,4% steigen (per 31. Marz 2013, unter der
Annahme der Durchfliihrung der geplanten Kapitaler-
hohung und der vollstandigen Rickzahlung der stil-
len Einlagen von SoFFin und Allianz).

Gegenstand des Angebots sind 555.555.556 neue,
auf den Inhaber lautende Stammaktien ohne Nenn-
betrag der Gesellschaft mit einem anteiligen Betrag
des Grundkapitals von jeweils EUR 1,00 und voller
Gewinnanteilberechtigung ab dem 1. Januar 2013
(die ,,Neuen Aktien”).

Die Neuen Aktien stammen aus der am 19. April
2013 von der ordentlichen Hauptversammlung der
Gesellschaft  beschlossenen  gemischten  Bar-/
Sachkapitalerhohung. Mit Ausnahme des SoFFin, der
an der Kapitalerhohung durch teilweise Einbringung
seiner stillen Einlagen unmittelbar teilnimmt, wird
samtlichen Aktiondren ein mittelbares Bezugsrecht
gewahrt. Am 14. Mai 2013 hat der Vorstand der
Gesellschaft nach Mal3gabe des Kapitalerhdhungs-
beschlusses der Hauptversammlung vom 19. April
2013 und mit Zustimmung des Aufsichtsrats der
Gesellschaft vom 14. Mai 2013 den Bezugspreis, die
Gesamtzahl der Neuen Aktien, das Bezugsverhaltnis
und die Bezugsfrist festgesetzt.

Der Bezugspreis betragt EUR 4,50.

Die Neuen Aktien werden den Aktionaren im Ver-
haltnis 21 : 20 angeboten, das heil3t 21 alte Aktien
berechtigen zum Bezug von 20 Neuen Aktien.

Die Bezugsfrist wird vom 15. Mai 2013 bis voraus-
sichtlich zum 28. Mai 2013 (jeweils einschlief3lich)
laufen.

Die Bezugsrechte (ISIN: DEOOOCBKBZR5 /WKN:
CBKBZR), die auf die bestehenden Aktien der
Gesellschaft (ISIN:  DEOOOCBK1001 / WHKN:
CBK100) entfallen, werden am 15. Mai 2013 per
Stand vom 14. Mai 2013 (abends) durch die Clear-
stream Banking Aktiengesellschaft, Mergenthaler-
allee 61, 65760 Eschborn, den Depotbanken
automatisch zugebucht. Die Aktionare werden
durch Veréffentlichung des Bezugsangebots — im
Bundesanzeiger voraussichtlich am 14. Mai 2013
und in der Frankfurter Allgemeine Zeitung voraus-
sichtlich am 15. Mai 2013 - aufgefordert, ihr
Bezugsrecht auf die Neuen Aktien zur Vermeidung
des Ausschlusses von der Austibung ihres Bezugs-
rechts in der Zeit vom 15. Mai 2013 bis 28. Mai
2013 (jeweils einschlieRlich) Uber ihre Depotbank
bei einer der Bezugsstellen wahrend der Ublichen
Schalterstunden auszulben. Ein Ausgleich fir
nicht ausgelbte Bezugsrechte erfolgt nicht. Nach
Ablauf der Bezugsfrist verfallen die nicht ausgetb-
ten Bezugsrechte wertlos.



Bezugsrechtshandel

Verbriefung und Lieferung

Verwertung nicht bezogener Aktien/
Privatplatzierungen

E.4 Wesentliche Interessen an dem
Angebot, einschlieBlich potenzieller
Interessenkonflikte

Die Bezugsrechte (ISIN: DEOOOCBKBZR5 / WKN:
CBKBZR) bzw. Bruchteile von Bezugsrechten fir die
Neuen Aktien werden in der Zeit vom 15. Mai 2013
bis 24. Mai 2013 (jeweils einschlieRlich) im regulier-
ten Markt (Xetra und Xetra Frankfurt Spezialist) an
der Frankfurter Wertpapierborse gehandelt. Die Auf-
nahme des Handels in den Bezugsrechten an einer
anderen Borse wird nicht beantragt.

Die Lieferung der im Rahmen des Bezugsangebots
bezogenen Neuen Aktien erfolgt voraussichtlich am
31. Mai 2013 durch Girosammelgutschrift, es sei
denn, die Bezugsfrist wird verlangert.

Die vom Bezugsrecht der Aktionare ausgenommene
Aktienspitze sowie etwaige auf Grund des Bezugs-
angebots nicht bezogene Neue Aktien sollen im
Rahmen einer internationalen Privatplatzierung quali-
fizierten Anlegern in der Bundesrepublik Deutsch-
land und in ausgewadhlten anderen Landern (mit
Ausnahme Japans) nach Malsgabe der Regulation S
unter dem U.S. Securities Act von 1933 in der
jeweils geltenden Fassung (, Securities Act”) sowie
in den Vereinigten Staaten von Amerika an Qualified
Institutional Buyers gemafR Rule 144A unter dem
Securities Act mindestens zum Bezugspreis angebo-
ten werden.

Die Konsortialbanken stehen im Zusammenhang mit
dem Angebot in einem vertraglichen Verhaltnis mit
der Gesellschaft. Bei erfolgreicher Durchfiihrung die-
ses Angebots erhalten die Konsortialbanken eine
Provision von der Gesellschaft.

Einige Konsortialbanken und ihre verbundenen
Unternehmen, die in Geschéaftsbeziehung mit der
COMMERZBANK stehen, haben in der Vergangen-
heit Beratungs- oder andere Dienstleistungen fir die
COMMERZBANK gegen marktibliche Provisionen
und Entgelte erbracht und werden dies wahrschein-
lich auch in Zukunft tun. AulRerdem hat auch die
Gesellschaft fur einige Konsortialbanken und ihre
verbundenen Unternehmen Beratungs- oder andere
Dienstleistungen gegen marktubliche Provisionen
und Entgelte erbracht und wird dies wahrscheinlich
auch in Zukunft tun. Die Gesellschaft geht davon
aus, dass die Konsortialbanken ein Interesse an
einer erfolgreichen Durchfihrung dieses Angebots
haben.

Der SoFFin unterstltzt die diesem Angebot zugrun-
deliegende Kapitalerh6hung, indem er seine Bezugs-
rechte voll auslben und einen Teil seiner stillen
Einlage in der Gesellschaft, und zwar in Hohe von
ca. EUR 625 Mio., im Wege einer Sacheinlage in die
Gesellschaft einbringen wird. Hierzu hat sich der
SoFFin mit Vertrag vom 12. Marz 2013 gegenlber
der Gesellschaft verpflichtet.
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Personen, die die Wertpapiere zum Kauf
anbieten

Die Deutsche Bank Aktiengesellschaft, Citigroup
Global Markets Limited sowie HSBC Trinkaus &
Burkhardt AG beabsichtigen zudem, zu Beginn der
Bezugsfrist des Angebots Aktien der Gesellschaft
aus dem Bestand des SoFFin zu Gbernehmen und in
dessen Auftrag gemeinsam mit der
COMMERZBANK bei Investoren zu platzieren (die
.SoFFin-Platzierung”). Dabei soll der Verkaufserlds
des SoFFin aus der SoFFin-Platzierung dem Volu-
men der fUr die Auslbung der Bezugsrechte ver-
wendeten stillen Einlage des SoFFin entsprechen,
also ca. EUR 625 Mio. Im Ergebnis wird damit der
SoFFin an der Kapitalerhéhung teilnehmen, ohne
neue Barmittel zu investieren. Die Gesellschaft hat
sich gegeniiber dem SoFFin dazu verpflichtet, nach
MaRgabe einer bis zum 12. Juni 2013 abzuschlie-
fenden Ruckflhrungs- und Beendigungsvereinba-
rung den Restbetrag der stillen Einlage des SoFFin
aus dem Emissionserlds der gegen Bareinlage bezo-
genen Neuen Aktien vorzeitig an den SoFFin zuriick-
zuzahlen. Im Zusammenhang mit der vorzeitigen
Rackfihrung der stillen Einlage erhalt der SoFFin
aus dem Emissionserlos aullerdem einen Teilbetrag
der in Hohe von ca. EUR 61 Mio. vereinbarten ein-
maligen Ausgleichszahlung von der Gesellschaft. Die
Gesellschaft geht davon aus, dass der SoFFin ein
Interesse an der erfolgreichen Durchfiihrung sowohl
der SoFFin-Platzierung als auch der Kapitalerhéhung
hat.

Die Gesellschaft hat sich gegenlUber der AZ-Arges
Vermdgensverwaltungsgesellschaft  mbH,  einer
Tochtergesellschaft der Allianz SE (die Allianz SE
zusammen mit ihren konsolidierten Tochtergesell-
schaften ,Allianz”), dazu verpflichtet, die stille Ein-
lage der Allianz aus dem Emissionserlds der gegen
Bareinlage bezogenen Neuen Aktien an die Allianz
zurlickzuzahlen. AuRerdem erhélt die Allianz im
Zusammenhang mit der vorzeitigen Rickfihrung der
stillen Einlage aus dem Emissionserlds einen Teilbe-
trag der in Hohe von ca. EUR 28 Mio. vereinbarten
einmaligen Ausgleichszahlung von der Gesellschaft.
Die Gesellschaft geht davon aus, dass auch die
Allianz ein Interesse an der erfolgreichen Durchfih-
rung der Kapitalerhéhung hat.

Mehrere Mitglieder von Vorstand und Aufsichtsrat
der Gesellschaft sind Inhaber von Aktien oder
Aktienoptionen der COMMERZBANK und haben
daher ein eigenes Interesse an der Entwicklung des
Kurses der COMMERZBANK-Aktie. Mehrere Mitglie-
der von Vorstand und Aufsichtsrat haben der Gesell-
schaft mitgeteilt, dass sie an dem Angebot durch
AusUbung ihrer Bezugsrechte teilnehmen werden.

Daraus, dass die oben beschriebenen beteiligten
Personen und Unternehmen jeweils auch eigene
Interessen im Hinblick auf die DurchfGhrung des
Angebots haben, kénnen sich grundséatzlich potenzi-
elle Interessenkonflikte zwischen den Beteiligten
untereinander oder zwischen Beteiligten und der
Gesellschaft ergeben.

Die Neuen Aktien werden von den Konsortialbanken
(wie oben unter A.1 definiert) zum Bezug angebo-
ten.
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Lock-up Vereinbarung

Betrag und Prozentsatz der aus dem
Angebot resultierenden unmittelbaren
Verwaéasserung

Die Gesellschaft hat sich in dem am 14. Mai 2013
abgeschlossenen  Aktien-Ubernahmevertrag ver-
pflichtet, im Rahmen des rechtlich Zuldssigen ohne
Zustimmung der Joint Bookrunner (mit Ausnahme
der Gesellschaft), die nach dem ersten Handelstag
der Neuen Aktien maglich ist und nicht unbillig ver-
weigert oder verzogert werden darf, innerhalb eines
Zeitraums, der sechs Monate nach dem ersten Han-
delstag der Neuen Aktien endet:

(i) weder direkt noch indirekt Aktien der Gesell-
schaft auszugeben, zu verkaufen, anzubieten,
sich zu ihrem Verkauf zu verpflichten oder ander-
weitig dardber zu verflgen;

(i) keine Kapitalerhdhung aus genehmigtem oder
bedingtem Kapital 6ffentlich anzuklndigen oder
durchzufiihren;

(i) der Hauptversammlung keine Kapitalerhéhung
vorzuschlagen;

(iv)die Ausgabe von Finanzinstrumenten, die mit
Options- oder Wandlungsrechten auf Aktien der
Gesellschaft ausgestattet sind, oder wirtschaft-
lich vergleichbare Geschafte weder o6ffentlich
anzukiindigen, vorzuschlagen noch durchzuflh-
ren (einschlieRlich Transaktionen im Hinblick auf
Derivate).

Ausgenommen davon sind
(i) die Durchfihrung dieses Angebots;

(i) die Ausgabe bzw. der Verkauf von Aktien oder
Optionen auf Aktien an Mitarbeiter (einschlief3lich
der Mitglieder der Exekutivorgane) der Gesell-
schaft oder mit ihr verbundener Unternehmen im
Rahmen von Aktienoptionsplanen; und

(iii) die Vornahme von gesellschaftsrechtlichen Hand-
lungen im Zusammenhang mit einer Akquisition
oder einem Joint-Venture, sofern sich die Ver-
tragsparteien der Akquisition oder des Joint-
Ventures gegenuber den Joint Bookrunnern (mit
Ausnahme der Gesellschaft) den fur die Gesell-
schaft geltenden VeraufRerungsbeschrankungen
unterwerfen.

Der Buchwert des bilanziellen Eigenkapitals des
COMMERZBANK-Konzerns (ohne Minderheitsbetei-
ligungen und stille Einlagen) nach IFRS belief sich
per 31. Marz 2013 auf EUR 23.188 Mio. und damit
auf EUR 39,78 pro Aktie (basierend auf der zum
Datum dieser Zusammenfassung bestehenden
Anzahl ausgegebener Stammaktien von
582.951.385). Hiervon ausgehend héatte das ange-
passte Eigenkapital der Gesellschaft nach IFRS nach
Ubernahme der 555.555.556 Neuen Aktien durch
die Konsortialbanken und Bezug durch den SoFFin
und nach Abzug der geschatzten Gesamtkosten des
Angebots zum 31. Méarz 2013 EUR 22,49 pro Aktie
betragen (berechnet unter der Annahme, dass nach
Durchflhrung der Kapitalerhdhung 1.138.506.941
Aktien der Gesellschaft ausstehend sind). Dies ent-
spricht einer Verringerung des Eigenkapitals der
Gesellschaft um EUR 17,28 bzw. 43,5% pro
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Betrag und Prozentsatz der
unmittelbaren Verwasserung, fiir den
Fall, dass die Aktionare ihre
Bezugsrechte nicht ausiiben

Schatzung der Ausgaben, die dem
Anleger vom Emittenten oder Anbieter
in Rechnung gestellt werden

Aktie flr die bisherigen Aktiondre und fihrt fur die
Erwerber der Neuen Aktien zu einem unmittelbaren
Wertzuwachs von EUR 17,99 bzw. 400% pro Aktie,
da das angepasste Eigenkapital der Gesellschaft pro
Aktie den Bezugspreis von EUR 4,50 um diesen
Betrag bzw. Prozentsatz Ubersteigt.

Bei Nichtauslibung des Bezugsrechts verwassert
der prozentuale Anteil eines Aktiondars am Gesamt-
kapital der Gesellschaft um 48,8% pro Aktie.

Entfallt. Anlegern werden keine Ausgaben von der
Gesellschaft oder den Konsortialbanken in Rech-
nung gestellt. Anleger mussen jedoch solche
Gebuhren selbst tragen, die ihnen ihre eigene depot-
fihrende Bank fir den Kauf und das Halten von
Wertpapieren in Rechnung stellt.



Unterschriften

Frankfurt am Main, im Mai 2013
COMMERZBANK Aktiengesellschaft
gez. Karl-Heinz Raschtuttis gez. GUnter Hugger
Deutsche Bank Aktiengesellschaft
gez. Josef Ritter gez. Markus Rausch
Citigroup Global Markets Limited
gez. Sara Hennicken gez. Dr. Foruhar Madjlessi
HSBC Trinkaus & Burkhardt AG
gez. Dr. Achim Schacker gez. Cord Kunze
BNP PARIBAS
gez. Heiko Leopold gez. Malte Hopp
Mediobanca - Banca di Credito Finanziario S.p.A.
gez. Heiko Leopold gez. Malte Hopp
UniCredit Bank AG
gez. Heiko Leopold gez. Malte Hopp
ABN AMRO Bank N.V.
gez. Dr. Ulrich Brandt gez. Michael Kintz
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.
gez. Dr. Ulrich Brandt gez. Michael Kintz
Danske Bank A/S
gez. Dr. Ulrich Brandt gez. Michael Kintz
Erste Group Bank AG
gez. Dr. Ulrich Brandt gez. Michael Kintz
NATIXIS

gez. Dr. Ulrich Brandt gez. Michael Kintz



(Diese Seite bleibt absichtlich frei.)



COMMERZBANK

WERTPAPIERBESCHREIBUNG

gemaR 88 5, 12 Absatz 1 Satz 4 Wertpapierprospektgesetz
far das offentliche Angebot

sowie

fir die Zulassung zu den regulierten Markten an den Wertpapierbérsen zu Frankfurt am
Main, Berlin, Diisseldorf, Hamburg, Hannover, Miinchen und Stuttgart sowie fiir die
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RISIKOFAKTOREN

Potenzielle Anleger sollten die nachfolgend beschriebenen spezifischen Risikofaktoren, die flir das Angebot
der Aktien von wesentlicher Bedeutung sind, und die lbrigen in dem Prospekt — bestehend aus dieser
Wertpapierbeschreibung (die ,, Wertpapierbeschreibung ), dem Registrierungsformular vom 14. Mai 2013
(einschlielSlich etwaiger kiinftiger Nachtrdge das , Registrierungsformular”) sowie der Zusammentassung
vom 14. Mai 2013 (die ,Zusammenfassung”) (zusammen der ,Prospekt”) —enthaltenen Risikofaktoren
und weiteren Informationen sorgféltig lesen und berlicksichtigen, bevor sie eine Entscheidung lber den
Erwerb von Aktien der COMMERZBANK Aktiengesellschaft, Kaiserstralse 16 (Kaiserplatz), 60311 Frankfurt
am Main, Deutschland (nachfolgend auch ,COMMERZBANK" oder ,Gesellschaft” und, zusammen mit
ihren Tochtergesellschaften, an denen die COMMERZBANK direkt oder indirekt mehr als 50% der
Stimmrechte héalt oder auf die sie einen beherrschenden Einfluss ausiibt, sowie den nach IAS 27 oder SIC
12 zu konsolidierenden Zweckgesellschaften und Fonds, der , COMMERZBANK-Konzern” oder
.Konzern”) treffen. Der Eintritt eines oder mehrerer dieser im Prospekt aufgefiihrten Risiken kann einzeln
oder zusammen mit anderen Umstédnden die Geschéftstétigkeit des Konzerns wesentlich beeintrdchtigen
und erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die VVermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.
Der Borsenkurs der Aktien der COMMERZBANK kénnte auf Grund jedes dieser Risiken fallen und Anleger
kénnten ihr investiertes Kapital ganz oder teilweise verlieren. Die beschriebenen Risiken sind
moglicherweise nicht die einzigen Risiken, denen der Konzern ausgesetzt ist. Weitere Risiken, die der
Gesellschaft gegenwiértig nicht bekannt sind oder die derzeit fiir unwesentlich erachtet werden, kénnen
ebenfalls den Geschéftsbetrieb des Konzerns beeintrdchtigen und wesentliche nachteilige Auswirkungen
auf die Geschiéftstétigkeit und die VVermoégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben. Die gewaéhlte
Reihenfolge stellt weder eine Aussage Uber die Realisierungswahrscheinlichkeit noch das Ausmal3 der
wirtschaftlichen Auswirkungen oder der Bedeutung der nachfolgend genannten Risikofaktoren dar.

Der Aktienkurs der COMMERZBANK-Aktie kann starken Schwankungen unterliegen oder sinken.
Falls der Aktienkurs der Aktien der COMMERZBANK wéhrend der Bezugsfrist sinkt, verringert sich
der Wert der Bezugsrechte fiir die neuen Aktien oder die Bezugsrechte kénnen wertlos werden. Es
ist moglich, dass Anleger die neuen Aktien im Rahmen des Angebots zu einem héheren Preis als
dem Marktpreis nach Abschluss des Angebots erwerben.

Der Aktienkurs der COMMERZBANK-Aktie ist und war in der Vergangenheit volatil. Diese Schwankungen
waren teilweise auf die hohe Volatilitdt an den Wertpapiermarkten im Allgemeinen und, beispielsweise, auf
die Entwicklungen, welche die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der COMMERZBANK beeinflusst
haben, zurlckzuflhren. Auch im Anschluss an die Anklindigung des Angebots und die von der
Hauptversammlung der Gesellschaft im April 2013 beschlossene Aktienzusammenlegung und der damit
verbundenen Umstellung der Bérsennotierung der Aktie der COMMERZBANK zum 24. April 2013 kam es
zu Schwankungen des Borsenkurses der Aktien der COMMERZBANK. Der Aktienkurs kann auch zuklnftig
von einer Reihe von Faktoren wie beispielsweise Erwartungen und Einschatzungen des Marktes Uber die
Wertentwicklung oder aber auch durch Faktoren, die unabhangig von der tatsachlichen oder erwarteten
Geschaftsentwicklung des COMMERZBANK-Konzerns sind, beeinflusst werden, wodurch der Aktienkurs
der COMMERZBANK-Aktie auch zuklnftig stark schwanken und sinken kann. Uber die bereits bestehende
Volatilitat der Aktien der COMMERZBANK hinaus kann sich durch das Volumen der Kapitalerhdhung, die
Gegenstand dieses Angebots ist, und der SoFFin-Platzierung (wie im Folgenden definiert) die Volatilitat
nochmals erhohen und koénnen sich damit auch negative Kursentwicklungen verstarken. Auch die von der
Deutsche Bank Aktiengesellschaft, Citigroup Global Markets Limited sowie HSBC Trinkaus & Burkhardt AG
(zusammen die , Platzierungsbanken”) gemeinsam mit der COMMERZBANK zu Beginn der Bezugsfrist
geplante  Platzierung von Aktien der Gesellschaft aus dem Bestand des Sonderfonds
Finanzmarktstabilisierung (,,SoFFin"”) bei institutionellen Investoren (die , SoFFin-Platzierung”) kann die
Volatilitdat der Aktien der COMMERZBANK weiter erhdhen oder andere negative Auswirkungen auf den
Borsenkurs der Aktien der COMMERZBANK haben. Falls der Bérsenkurs der Aktien der COMMERZBANK
wahrend der Bezugsfrist sinkt, verringert sich der Wert der Bezugsrechte fir die neuen Aktien oder die
Bezugsrechte konnen wertlos werden. Es ist moglich, dass Anleger die neuen Aktien im Rahmen des
Angebots zu einem hoéheren Preis als dem Marktpreis nach Abschluss des Angebots erwerben.

Es gibt keine Gewdéhr dafiir, dass sich ein Bezugsrechtshandel entwickeln wird, oder dass, sofern
sich ein Handel entwickelt, der Kurs der Bezugsrechte nicht stirkeren Schwankungen unterliegen
wird als der Kurs der Aktien der COMMERZBANK.

Die COMMERZBANK beabsichtigt, die Bezugsrechte bzw. Bruchteile von Bezugsrechten fir neue Aktien in
der Zeit vom 15. Mai 2013 bis zum 24. Mai 2013 (jeweils einschlielich) an der Frankfurter Wertpapierborse
im regulierten Markt (Xetra und Xetra Frankfurt Spezialist) handeln zu lassen. Es soll kein Antrag auf
Bezugsrechtshandel an einer anderen Borse gestellt werden. Es kann nicht sichergestellt werden, dass sich
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in dem genannten Zeitraum ein aktiver borslicher Bezugsrechtshandel entwickeln wird. Zudem hangt der
Borsenkurs der Bezugsrechte unter anderem von der Kursentwicklung der Aktien der COMMERZBANK ab,
es kann jedoch nicht ausgeschlossen werden, dass der Bdrsenkurs der Bezugsrechte starkeren
Schwankungen unterliegt als der Borsenkurs der Aktien der COMMERZBANK.

Die Beteiligung der Aktionédre, die nicht oder nur teilweise an diesem Angebot teilnehmen, am
Grundkapital der Gesellschaft wird verwiéssert werden.

Bei der Kapitalerhohung handelt es sich um eine Bezugsrechtskapitalerhéhung. Soweit Aktionare die ihnen
aufgrund ihrer Aktionéarsstellung eingerdumten Bezugsrechte nicht auslben, wird die Beteiligungsquote und
das Stimmrecht dieser Aktiondre verwassert. Dadurch werden diejenigen Aktionédre, die ihr Bezugsrecht
nicht oder nicht vollstandig auslben, nach Durchfiihrung der Kapitalerhbhung mit einem geringeren
prozentualen Anteil an der Gesellschaft beteiligt sein. Bezugsrechte, die nicht bis zum 28. Mai 2013
ausgelbt werden, verfallen wertlos. Die prozentuale Beteiligung am erhdhten Grundkapital der Gesellschaft
wird entsprechend dem Anteil, zu dem das Grundkapital erhdéht wird und der Aktiondr nicht an der
Kapitalerhéhung teilnimmt, verwéssert.

Die Beteiligung der Aktionédre kénnte bei zukiinftigen KapitalmalBnahmen verwaéssert werden.

Zur Deckung ihres Kapitalbedarfs kdonnte die Gesellschaft in der Zukunft Aktien sowie Wandel- oder
Optionsschuldverschreibungen emittieren, etwa zur Finanzierung der Geschaftstatigkeit. Die zukinftige
Ausgabe von Aktien beziehungsweise die Auslbung von Wandlungs- oder Optionsrechten auf Aktien der
Gesellschaft, die durch zukinftig ausgegebene Wandel- oder Optionsschuldverschreibungen gewahrt
werden, konnte den Anteil der bisherigen Aktiondre am Grundkapital der Gesellschaft und an den
Stimmrechten verwdassern, wenn die Ausgabe ohne die Einrdumung von Bezugsrechten oder sonstigen
Zeichnungsrechten erfolgt oder wenn derartige Rechte nicht ausgetbt werden.

Die dieses Angebot begleitenden Konsortialbanken sind unter bestimmten Voraussetzungen
berechtigt, vom Aktien-Ubernahmevertrag zuriickzutreten. Wird das Angebot auf Grund eines
solchen Riicktritts nicht durchgefiihrt, verfallen die Bezugsrechte wertlos.

Die Gesellschaft und die Konsortialbanken haben einen Aktien-Ubernahmevertrag  (, Aktien-
Ubernahmevertrag”) abgeschlossen, wonach die Konsortialbanken verpflichtet sind, die neuen Aktien zu
ubernehmen und den Aktiondren der Gesellschaft (mit Ausnahme des SoFFin) zum Bezug anzubieten.
Gemal den Regelungen des Aktien-Ubernahmevertrages sind die Konsortialbanken unter bestimmten
Umstanden berechtigt, vorzeitig von der Verpflichtung zur Zeichnung der neuen Aktien zurlickzutreten bzw.
das Angebot nicht durchzufiihren. Zu diesen Umstédnden zdhlen insbesondere wesentliche nachteilige
Veranderungen in der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des COMMERZBANK-Konzerns, soweit diese
nicht in dem Prospekt dargelegt sind, wesentliche Einschrdnkungen des Bdrsenhandels oder des
Bankgeschafts, der Ausbruch oder die Eskalation von Feindseligkeiten, die Erklarung eines nationalen
Notstands durch die Bundesrepublik Deutschland, das Vereinigte Konigreich oder die Vereinigten Staaten
oder andere Katastrophen oder Krisen, die wesentliche nachteilige Auswirkungen auf die Finanzmarkte zur
Folge haben oder erwarten lassen. Sollten die Konsortialbanken vor Eintragung der Durchfihrung der
Kapitalerhéhung in das Handelsregister von dem Aktien-Ubernahmevertrag zurticktreten, wird das Angebot
nicht durchgefihrt und die Bezugsrechte verfallen wertlos. Ein Anspruch der Anleger auf Lieferung von
Aktien der Gesellschaft besteht in diesem Fall nicht. Sollten Anleger sogenannte Leerverkaufe
vorgenommen haben, so tragen sie das Risiko, diese Verpflichtung nicht durch Lieferung neuer Aktien
erfillen zu koénnen. Eine Rulckabwicklung von Bezugsrechtshandelsgeschaften durch die
Bezugsrechtsgeschafte vermittelnden Stellen findet in einem solchen Fall ebenfalls nicht statt. Anleger, die
Bezugsrechte Uber die Wertpapierbdrse erworben haben, erleiden einen entsprechenden Verlust, da
bérslich die Geschafte mit Bezugsrechten bei einem Erldschen des Angebots nicht rlckabgewickelt
werden kénnen.

Bestimmte Aktionédre im Ausland kénnen auf Grund ausliandischer Rechtsbestimmungen gehindert
sein, an diesem Angebot teilzunehmen.

Die neuen Aktien und die Bezugsrechte sind und werden weder nach den Vorschriften des United States
Securities Act of 1933 (,Securities Act”) in der jeweils glltigen Fassung noch bei den
Wertpapieraufsichtsbehérden von Bundesstaaten der USA oder in anderen Léndern aullerhalb der
Bundesrepublik Deutschland registriert. Die neuen Aktien werden zudem nur in der Bundesrepublik
Deutschland und insbesondere nicht in den USA &6ffentlich angeboten. Es ist daher nicht gewahrleistet,
dass die Annahme dieses Angebots in anderen Staaten als der Bundesrepublik Deutschland mit der jeweils
entsprechenden anderen Rechtsordnung vereinbar ist. Aktionare im Ausland konnen daher daran gehindert
sein, an diesem Angebot teilzunehmen.
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Sollten die Konsortialbanken nicht in der Lage sein, die neuen Aktien im Rahmen des Angebots zu
platzieren, kann dies den Kurs der Aktien der Gesellschaft unter Druck setzen. Gleiches gilt, falls es
nicht gelingen sollte, die im Rahmen der SoFFin-Platzierung angebotenen Aktien aus dem Bestand
des SoFFin volistindig zu platzieren.

Die Konsortialbanken haben sich unter verschiedenen Bedingungen verpflichtet, die neuen Aktien aus der
Kapitalerhohung (mit Ausnahme der Aktien, die vom SoFFin gegen Einbringung eines Teils seiner stillen
Einlage bezogen werden) zu Ubernehmen und den Aktiondaren zum Bezug anzubieten. Die
Platzierungsbanken haben sich gegenlber dem SoFFin verpflichtet, zu Beginn der Bezugsfrist fir die
geplante Kapitalerhéhung Aktien der Gesellschaft aus dem Altbestand des SoFFin im Rahmen der SoFFin-
Platzierung zu Ubernehmen und gemeinsam mit der COMMERZBANK bei institutionellen Investoren zu
platzieren. Sollten die angebotenen neuen Aktien nicht vollstdandig von den derzeitigen Aktionaren bezogen
werden oder nicht bezogene neue Aktien nicht an andere interessierte Anleger verdaulRert werden konnen
oder die aus dem Altbestand des SoFFin stammenden Aktien der COMMERZBANK nicht vollstéandig bei
institutionellen Investoren platziert werden koénnen, ist davon auszugehen, dass die Konsortialbanken bzw.
Platzierungsbanken versuchen werden, die dann bei ihnen verbliebenen Aktien der Gesellschaft mdglichst
zUgig zu veraulRern. Eine solche Veraulderung, oder die Erwartung, dass eine solche Veraufierung erfolgen
konnte, kann sich negativ auf den Borsenkurs der Aktien der Gesellschaft auswirken. Da davon auszugehen
ist, dass Aktien aus der Kapitalerhdhung bzw. der SoFFin-Platzierung vor allem dann nicht vollstandig
bezogen werden oder von interessierten Anlegern erworben werden, wenn der Borsenkurs der Aktien der
Gesellschaft nahe am oder bereits unterhalb des Bezugspreises liegt, kann eine solche VerduRerung der
Aktien der COMMERZBANK die bereits unglnstige Entwicklung des Borsenkurses der Aktien der
Gesellschaft noch verstarken.

Die diesem Angebot vorausgegangenen Kapitalherabsetzungsbeschliisse sowie der diesem Angebot
zugrundeliegende  Kapitalerhéhungsbeschluss  kénnen  angefochten werden, was zu
Schadenersatzanspriichen gegen die Gesellschaft und sinkenden Kursen der COMMERZBANK-Aktie
fiihren kénnte.

In Vorbereitung der diesem Angebot zugrundeliegenden Kapitalerhdhung hat die Hauptversammlung der
Gesellschaft am 19. April 2013 in einem ersten Schritt beschlossen, das Grundkapital der Gesellschaft im
Wege der Einziehung von sieben Stlckaktien zunachst auf EUR 5.829.513.850 herabzusetzen, um es
anschlieRend auf EUR 582.951.385 in der Weise herabzusetzen, dass je zehn Stlickaktien der Gesellschaft
zu einer Stlckaktie zusammengelegt werden. AnschlieRend hat die Hauptversammlung in einem zweiten
Schritt die diesem Angebot zugrundeliegende Kapitalerhdhung beschlossen. Jeder dieser Beschlisse, die
am 22. April 2013 in das Handelsregister eingetragen wurden, kann angefochten werden. Zwar hindert eine
solche Anfechtungsklage nicht die Durchfihrung des jeweiligen Beschlusses sowie dessen Eintragung.
Jedoch waére die Gesellschaft, erwiese sich die Klage als begriindet, dem jeweiligen klagenden Aktionar
gegeniber verpflichtet, ihm den Schaden in Geld zu ersetzen, der ihm aus der Eintragung des
angefochtenen Hauptversammlungsbeschlusses entstanden ist. Auflerdem kénnte durch die Erhebung
einer solchen Anfechtungsklage der Aktienkurs der COMMERZBANK-Aktie negativ beeinflusst werden.

Die Risiken aus der betrachtlichen Beteiligung des SoFFin an der Gesellschaft — Einfluss des SoFFin
auf die Gesellschaft bei méglicher Interessendivergenz zu anderen Aktiondren, VerduBerung einer
betrachtlichen Anzahl von Aktien durch den SoFFin - bestehen auch nach Durchfiihrung von
Kapitalerh6hung und SoFFin-Platzierung fort.

Auch nach der Durchflihnrung der Kapitalerhdhung, die Gegenstand dieser Wertpapierbeschreibung ist, und
der SoFFin-Platzierung wird der SoFFin noch wesentlich am Grundkapital der Gesellschaft beteiligt bleiben.
Seine Beteiligung wird allerdings voraussichtlich unter 20% sinken. In Abhdngigkeit von der Hohe des auf
der Hauptversammlung der COMMERZBANK vertretenen Grundkapitals kann diese Beteiligung dem
SoFFin jedoch weiterhin eine Sperrminoritat bei allen wesentlichen von der Hauptversammlung zu
fassenden Beschllissen vermitteln bzw. hat der SoFFin aufgrund der ihm durch seine Beteiligung
vermittelten Stimmrechte die Moglichkeit, signifikanten Einfluss auf die von der Hauptversammlung zu
fassenden Beschllsse zu nehmen. Es besteht keine Gewahr, dass sich die Interessenlage des SoFFin in
allen Fallen mit den Interessen der Ubrigen Aktionare deckt.

Der SoFFin hat erklart, den schrittweisen Ausstieg aus seiner Beteiligung an der Gesellschaft
marktschonend gestalten zu wollen. Im Zusammenhang mit der geplanten SoFFin-Platzierung verpflichtet
sich der SoFFin gegeniber den Platzierungsbanken und der COMMERZBANK, in einem Zeitraum von sechs
Monaten nach dem ersten Handelstag der neuen, aus der geplanten Kapitalerh6hung stammenden Aktien
der Gesellschaft keine Aktien der COMMERZBANK zu veraufsern. Die VerduRerung einer betrachtlichen
Anzahl von Aktien der COMMERZBANK durch den SoFFin oder auch die Vorstellung, dass es zu solch einer
VerduRerung, insbesondere nach Ablauf der genannten Sechsmonatsfrist, kommen konnte, kann sich
nachteilig auf den Aktienkurs der Gesellschaft auswirken.



Die voraussichtliche Verwédsserung der Beteiligung des SoFFin nach Abschluss der Transaktion kann
zu einer Herabstufung des Ratings der COMMERZBANK fiihren und damit die Refinanzierung des
Konzerns erschweren und/oder verteuern sowie Vertragspartnern das Recht geben,
Derivategeschifte zu beenden oder zusétzliche Sicherheiten zu fordern.

Die Ratingagentur Moody's Investors Service, Inc. (,Moody’s”) kiindigte im Februar 2013 an, dass eine
etwaige zukulnftige Verwasserung der Beteiligung des SoFFin an der Gesellschaft in Hohe von 25%, die
Moody's als Ausdruck der systemischen Unterstltzung (,systemic support”) der Gesellschaft als wichtig
fur ihr Rating der COMMERZBANK ansehe, zu einer Herabstufung ihrer Ratings der COMMERZBANK
fihren  konnte. Nach der  Durchfihrung der Kapitalerhdhung, die  Gegenstand dieser
Wertpapierbeschreibung ist, und der SoFFin-Platzierung wird die Beteiligung des SoFFin an der Gesellschaft
voraussichtlich unter 20% sinken. Am 23. April 2013 stufte Moody's das Langfrist-Rating der
COMMERZBANK von ,,A3" auf ,,Baal” herab. Als Begriindung fur die Herabstufung nannte Moody's das
anhaltend herausfordernde Umfeld im deutschen Privatkundenmarkt und die aus Sicht von Moody's
weiterhin hohen Risiken der COMMERZBANK in Bezug auf Commercial Real Estate, die Schiffsfinanzierung
sowie Staatsanleihen sldeuropaischer Peripherielander. Aufierdem wies Moody's darauf hin, dass die
ihrem Rating zugrundeliegenden Annahmen im Hinblick auf die systemische Unterstitzung der
COMMERZBANK unverandert fortgelten wirden.

Eine weitere Herabstufung des Ratings der COMMERZBANK durch Moody's oder eine Rating-
Herabstufung durch eine andere Ratingagentur hatte nachteilige Auswirkungen auf die Kosten des
Konzerns fir die Eigen- und Fremdkapitalbeschaffung und konnte zum Entstehen neuer oder zur
Falligstellung bestehender Verbindlichkeiten flihren, die von der Aufrechterhaltung eines bestimmten
Ratings abhangen. Das Rating der COMMERZBANK ist zudem ein wichtiges komparatives Element im
Wettbewerb mit anderen Banken. Es hat insbesondere auch einen bedeutenden Einfluss auf die Ratings
der wesentlichen Tochtergesellschaften der COMMERZBANK. Eine Herabstufung oder die bloRe
Moéglichkeit der Herabstufung des Ratings der COMMERZBANK oder einer ihrer Tochtergesellschaften
kann nachteilige Auswirkungen auf das Verhéltnis zu den Kunden und fir den Vertrieb von Produkten und
Dienstleistungen der entsprechenden Gesellschaft haben. Eine Herabstufung kann auch die Verflgbarkeit
und die Kosten von Refinanzierungsmaglichkeiten der COMMERZBANK negativ beeinflussen.

Daneben kénnte der Fall eintreten, dass der Konzern nach einer Rating-Herabstufung im Zusammenhang
mit ratingabhédngigen Sicherheitenvereinbarungen fir Derivategeschafte zuséatzliche Sicherheiten stellen
muUsste oder nicht mehr als Counterparty flr Derivategeschéafte in Frage kommen wiurde. Sollte das Rating
der COMMERZBANK oder einer ihrer Tochtergesellschaften aus dem Bereich der vier hochsten
Bewertungsstufen (Investment Grade-Rating) herausfallen, kann das operative Geschéaft der
COMMERZBANK oder der betroffenen Tochtergesellschaft und damit auch die Refinanzierungskosten aller
Konzerngesellschaften erheblich beeintrachtigt werden.

Jedes der vorgenannten Risiken kann erheblich negative Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns haben.

Werden die stillen Einlagen des SoFFin und der Allianz vorzeitig zuriickgefiihrt, wie dies im Zuge der
Kapitalerh6hung geplant ist, kann die vorzeitige Riickfiihrung der stillen Einlagen dazu fiihren, dass
gewisse Hybridinstrumente, deren Bedingungen entsprechende Regelungen auf Gleichbehandlung
enthalten, nach MaBgabe der Bedingungen bedient werden miissten, selbst wenn im Jahr der
vorzeitigen Riickfiihrung mangels Bilanzgewinns der COMMERZBANK Zinsausschiittungen auf
bestimmte Hybridinstrumente der COMMERZBANK grundsétzlich entfallen wiirden.

Die COMMERZBANK, ihre Tochtergesellschaften, insbesondere die Hypothekenbank Frankfurt AG (friihere
Eurohypo Aktiengesellschaft) und deren Rechtsvorgénger, und die Dresdner Bank Aktiengesellschaft und
ihre Tochtergesellschaften haben unter anderem Genussscheine und andere hybride Finanzinstrumente,
insbesondere auch so genannte Trust Preferred Securities begeben. Diese Instrumente sind in der Regel so
ausgestaltet, dass eine Zinszahlungsverpflichtung von einem Bilanzgewinn abhangig ist oder voraussetzt,
dass sie nicht zu einem Bilanzverlust fuhrt. Andererseits enthalten die Bedingungen der Trust Preferred
Securities so genannte Gleichstellungsklauseln, nach denen bei Zinszahlungen auf andere vergleichbare
Instrumente auch fur diese Trust Preferred Securities eine Zinszahlungspflicht besteht. Es kann nicht
ausgeschlossen werden, dass diese Gleichstellungsklauseln auch dahingehend ausgelegt werden, dass sie
eine Zinszahlungsverpflichtung auch fir den Fall begriinden, dass andere hybride Finanzinstrumente, wie
etwa stille Einlagen, vorzeitig zurlickgezahlt werden. Deshalb kann nicht ausgeschlossen werden, dass die
vorzeitige vollstandige Rickfihrung der stillen Einlagen des SoFFin  und der AZ-Arges
Vermdgensverwaltungsgesellschaft mbH, einer Tochtergesellschaft der Allianz SE (die Allianz SE
zusammen mit ihren konsolidierten Tochtergesellschaften ,Allianz”), die mit Mitteln aus der
Kapitalerhdhung geplant ist, auch dazu fUhrt, dass Zinszahlungen auf Trust Preferred Securities geleistet
werden mussen, selbst dann, wenn im Jahr der vorzeitigen Rickflihrung mangels Bilanzgewinns der
COMMERZBANK Zinsausschittungen auf solche Hybridinstrumente der COMMERZBANK grundsatzlich
entfallen wirden.

4



VERANTWORTLICHE PERSONEN UND ALLGEMEINE INFORMATIONEN

Verantwortliche Personen

Diese Wertpapierbeschreibung bildet zusammen mit dem Registrierungsformular der COMMERZBANK
Aktiengesellschaft vom 14. Mai 2013 (einschliefdlich etwaiger klnftiger Nachtrdge) und der
Zusammenfassung vom 14. Mai 2013 einen Prospekt (der , Prospekt”) geméal &8 12 Absatz 1 Satz 2 des
Wertpapierprospektgesetzes (, WpPG").

Die COMMERZBANK und Deutsche Bank Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main, Deutschland (, Deutsche
Bank"”; zusammen mit der COMMERZBANK die ,Globalen Koordinatoren”) sowie Citigroup Global
Markets Limited, London, Grof3britannien (,Citi”) und HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, Dusseldorf,
Deutschland (,HSBC"; zusammen mit Citi und den Globalen Koordinatoren die ,Joint Bookrunner”)
sowie BNP PARIBAS, Paris, Frankreich, Mediobanca — Banca di Credito Finanziario S.p.A., Mailand, Italien
und UniCredit Bank AG, Mlnchen, Deutschland, (zusammen die , Co-Lead-Manager”) sowie ABN AMRO
Bank N.V., Amsterdam, Niederlande, Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., Madrid, Spanien, Danske Bank
A/S, Kopenhagen, Dénemark, Erste Group Bank AG, Wien, Osterreich und NATIXIS, Paris, Frankreich,
(zusammen die ,Co-Manager”; die Joint Bookrunner, die Co-Lead-Manager und die Co-Manager — ohne
die COMMERZBANK - zusammen die , Konsortialbanken”) ibernehmen geméaR & 5 Absatz 4 des WpPG
die Verantwortung fir den Inhalt des Prospekts, einschliel3lich dieser Wertpapierbeschreibung, und
erklaren, dass ihres Wissens die Angaben in diesem Prospekt, einschlieRlich dieser
Wertpapierbeschreibung, richtig und keine wesentlichen Umstande ausgelassen sind sowie, dass sie die
erforderliche Sorgfalt haben walten lassen, um sicherzustellen, dass die in diesem Prospekt, einschlieRlich
dieser Wertpapierbeschreibung, gemachten Angaben ihres Wissens nach richtig und keine Tatsachen
ausgelassen sind, die die Aussagen des Prospekts, einschlief3lich dieser Wertpapierbeschreibung,
wahrscheinlich verdndern kénnen. Unbeschadet einer eventuellen Nachtragspflicht nach &8 16 WpPG sind
weder die Gesellschaft noch die Konsortialbanken verpflichtet, den Prospekt oder diese
Wertpapierbeschreibung zu aktualisieren.

Sofern in diesem Prospekt auf die COMMERZBANK oder die Gesellschaft Bezug genommen wird und sich
aus dem Zusammenhang nichts anderes ergibt, beziehen sich diese Begriffe fur die Zeit vor dem 11. Mai
2009 auf die Gesellschaft ohne Einschluss der Dresdner Bank und fir die Zeit danach auf die Gesellschaft
unter Einschluss des Geschéfts der zu diesem Datum auf sie verschmolzenen Dresdner Bank. Hingegen
beziehen sich die Begriffe COMMERZBANK-Konzern und Konzern, sofern sich aus dem Zusammenhang
nichts anders ergibt, flr die Zeit vor dem 12. Januar 2009 auf den Konzern ohne Einschluss der Dresdner
Bank und fir die Zeit danach auf den Konzern unter Einschluss der zu diesem Datum erworbenen Dresdner
Bank, einschlielich ihrer Tochtergesellschaften und Beteiligungen. Soweit nachfolgend auf die Dresdner
Bank oder den Dresdner Bank-Konzern Bezug genommen wird, ist damit die Dresdner Bank bzw. der
Dresdner Bank-Konzern in der Form gemeint, wie sie vor Rechtswirksamkeit der Verschmelzung bestanden
haben.

Gegenstand der Wertpapierbeschreibung und des Prospekts

Gegenstand dieser Wertpapierbeschreibung und des Prospekts sind fir Zwecke des 6ffentlichen Angebots
und fir Zwecke der Zulassung zum regulierten Markt an der Frankfurter Wertpapierborse mit gleichzeitiger
Zulassung zum Teilbereich des regulierten Markts mit weiteren Zulassungsfolgepflichten (Prime Standard)
an der Frankfurter Wertpapierbdrse und den regulierten Markten an den Wertpapierborsen zu Berlin,
Dusseldorf, Hamburg, Hannover, Minchen und Stuttgart 555.555.556 neue, auf den Inhaber lautende
Stammaktien ohne Nennbetrag (Stlickaktien) der Gesellschaft mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals
von EUR 1,00 je Sttickaktie und mit voller Gewinnanteilberechtigung ab dem 1. Januar 2013 (zusammen die
.Neuen Aktien”) aus der am 19. April 2013 von der ordentlichen Hauptversammlung der Gesellschaft
beschlossenen Kapitalerhohung mit Bezugsrecht fir die Aktionare (mit Ausnahme eines Spitzenbetrags).

Wichtige Hinweise zur Billigung und Veroéffentlichung des Prospekts

Die Zusammenfassung vom 14. Mai 2013, das Registrierungsformular der Gesellschaft vom 14. Mai 2013
und diese Wertpapierbeschreibung wurden von der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht
(,BaFin") nach Abschluss einer Vollstandigkeitsprifung des Prospekts einschliellich einer Prifung der
Kohdrenz und Verstandlichkeit der vorgelegten Informationen gebilligt. Zusammenfassung,
Registrierungsformular und Wertpapierbeschreibung sind auf der Internetseite der Gesellschaft
(www.commerzbank.de) veroffentlicht. Gedruckte Exemplare von Zusammenfassung,
Registrierungsformular und Wertpapierbeschreibung werden auflerdem bei der COMMERZBANK
Aktiengesellschaft, Kaiserstrale 16 (Kaiserplatz), 60311 Frankfurt am Main, Deutschland, zur kostenlosen
Ausgabe wahrend der Ublichen Geschéaftszeiten bereit gehalten.

Diese Wertpapierbeschreibung sollte im Zusammenhang mit dem Registrierungsformular und der
Zusammenfassung gelesen werden. Jede Entscheidung hinsichtlich eines Erwerbs Neuer Aktien sollte auf
Grundlage des gesamten Prospekts getroffen werden.



Zukunftsgerichtete Aussagen

Der Prospekt, einschlieRlich dieser Wertpapierbeschreibung, enthélt zukunftsgerichtete Aussagen. In die
Zukunft gerichtete Aussagen sind alle Aussagen, die sich nicht auf historische Tatsachen oder Ereignisse
beziehen und solche in die Zukunft gerichtete Formulierungen wie ,glaubt”, , schatzt”, ,geht davon aus”,
.erwartet”, ,nimmt an”, ,prognostiziert”, ,beabsichtigt” oder ,konnte”, oder Formulierungen ahnlicher
Art enthalten. Dies gilt insbesondere flr Aussagen in dieser Wertpapierbeschreibung Uber Absichten,
Uberzeugungen, Plane und Erwartungen der Gesellschaft in Bezug auf die zuklnftigen Ertrage des
Konzerns, das Geschaft und Management des Konzerns, Uber Wachstum, Profitabilitat, Liquiditat,
Aussichten und Strategie des Konzerns und der Gesellschaft, die allgemeinen und branchenspezifischen
Marktentwicklungen und technologische Entwicklungen sowie wirtschaftliche und regulatorische
Rahmenbedingungen und andere Faktoren, denen der Konzern ausgesetzt ist.

Die in dem Prospekt, einschlieRlich dieser Wertpapierbeschreibung, enthaltenen in die Zukunft gerichteten
Aussagen beruhen auf gegenwartigen, nach bestem Wissen vorgenommenen Einschatzungen und
Annahmen der Gesellschaft. Solche in die Zukunft gerichteten Aussagen unterliegen jedoch Risiken und
Ungewissheiten, da sie sich auf Ereignisse beziehen und auf Annahmen basieren, die gegebenenfalls in der
Zukunft nicht eintreten werden. Die Gesellschaft weist darauf hin, dass solche zukunftsgerichteten
Aussagen keine Garantie flr die Zukunft darstellen; die tatsachlichen Ergebnisse, einschlieRlich der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns sowie die Entwicklung der wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen, kdnnen wesentlich von denjenigen abweichen, insbesondere negativer ausfallen, als
diejenigen, die in diesen Aussagen ausdrlicklich oder implizit angenommen oder beschrieben werden. Die
Geschéaftstatigkeit des Konzerns unterliegt einer Reihe von Risiken und Unsicherheiten, die auch dazu
fihren kénnen, dass eine zukunftsgerichtete Aussage, Einschatzung oder Vorhersage unzutreffend wird.
Deshalb sollten Anleger unbedingt die Kapitel , Risikofaktoren”, , Darstellung und Analyse der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage”, und , Beschreibung der Geschéftstétigkeit des COMMERZBANK-Konzerns” im
Registrierungsformular vom 14. Mai 2013 lesen, die eine ausflhrlichere Darstellung derjenigen Faktoren
enthalten, die Einfluss auf die Geschaftsentwicklung des Konzerns und den Markt, in dem der Konzern tatig
ist, haben. Selbst wenn die tatsadchlichen Ergebnisse der Gesellschaft bzw. des COMMERZBANK-
Konzerns, einschliellich der Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage, sowie die wirtschaftlichen und
rechtlichen Rahmenbedingungen mit den zukunftsgerichteten Aussagen in dieser Wertpapierbeschreibung
Ubereinstimmen sollten, kann nicht gewahrleistet werden, dass dies auch weiterhin in der Zukunft der Fall
sein wird.

Weder die Gesellschaft noch die Konsortialbanken (bernehmen die Verpflichtung, solche
zukunftsgerichteten Aussagen fortzuschreiben und an zukilnftige Ereignisse oder Entwicklungen
anzupassen, soweit sie hierzu nicht gesetzlich verpflichtet sind. Die Verpflichtung nach 8 16 Abs. 1 WpPG,
im Falle des Eintritts eines wichtigen neuen Umstands, der die Beurteilung der Neuen Aktien beeinflussen
konnte, einen Nachtrag zum Prospekt zu veréffentlichen, bleibt unberihrt.

In Anbetracht der Risiken, Ungewissheiten und Annahmen kénnen die im Prospekt erwahnten zuklnftigen
Ereignisse auch ausbleiben. Darlber hinaus konnen sich die im Registrierungsformular wiedergegebenen
zukunftsgerichteten Einschatzungen und Prognosen aus Studien Dritter (siehe auch ,Allgemeine
Angaben—Informationen von Seiten Dritter, statistische Daten, Hinweise zu Quellen der Marktdaten und
Schétzungen” im  Registrierungsformular vom 14. Mai 2013) als unzutreffend herausstellen. Die
Gesellschaft und ihr Vorstand konnen daher nicht fir die zukilnftige Richtigkeit der in dieser
Wertpapierbeschreibung dargestellten Meinungen oder den tatsachlichen Eintritt der prognostizierten
Entwicklungen einstehen.



DAS ANGEBOT

Gegenstand des Angebots

Gegenstand des Angebots sind 555.555.556 neue, auf den Inhaber lautende Stammaktien ohne
Nennbetrag der Gesellschaft mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von jeweils EUR 1,00 und voller
Gewinnanteilberechtigung ab dem 1. Januar 2013 (die ,Neuen Aktien").

Die Neuen Aktien stammen aus der am 19. April 2013 von der ordentlichen Hauptversammlung der
Gesellschaft beschlossenen gemischten Bar-/Sachkapitalerhéhung. Mit Ausnahme des SoFFin, der an der
Kapitalerhéhung durch teilweise Einbringung seiner stillen Einlagen unmittelbar teilnimmt, wird sdmtlichen
Aktionadren ein mittelbares Bezugsrecht gewahrt. Der Kapitalerhdhungsbeschluss der Hauptversammlung
wurde am 22. April 2013 in das Handelsregister eingetragen und hatte den folgenden wesentlichen Inhalt:

Das Grundkapital der Gesellschaft wird gemaR § 7 Finanzmarktstabilisierungsbeschleunigungsgesetz
(,FMStBG") gegen Bareinlagen und die teilweise Einbringung der stillen Einlage des SoFFin um bis zu
EUR 2.272.727.272 durch Ausgabe von bis zu 2.272.727.272 neuen, auf den Inhaber lautenden
Stlickaktien mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von EUR 1,00 je Stiickaktie auf bis zu
EUR 2.855.678.657 erhoht. Die Neuen Aktien werden zum geringsten Ausgabebetrag von EUR 1,00 je
Stlckaktie ausgegeben und sind flur die Zeit ab dem 1. Januar 2013 gewinnanteilberechtigt.

Die endglltige Anzahl der neu auszugebenden Stlickaktien aus dieser Kapitalerhéhung ist auf diejenige
Hochstanzahl beschrankt, die sich aus der Division des angestrebten Bruttoemissionserldses in Hohe
von EUR 2,5 Mrd. durch den vom Vorstand und Aufsichtsrat endglltig festzusetzenden Bezugspreis
ergibt. Das nominelle Kapitalerhohungsvolumen ergibt sich aus der Multiplikation der so ermittelten
Anzahl von Aktien mit EUR 1,00. Dabei kann zwecks Darstellung eines praktikablen Bezugsverhaltnisses
der sich ergebende Bruttoemissionserlds auf einen Betrag in Euro mit bis zu zwei Dezimalstellen lauten.
Das Ergebnis ist jeweils auf einen vollen Eurocentbetrag bzw. eine volle Aktienzahl aufzurunden. & 182
Absatz 1 S. 5 Aktiengesetz ist zu beachten.

Das gesetzliche Bezugsrecht wird den Aktionaren mit Ausnahme des SoFFin in der Weise eingerdumt,
dass die Neuen Aktien von einem oder mehreren Kreditinstitut(en) zum geringsten Ausgabebetrag
gezeichnet und mit der Verpflichtung Ubernommen werden, sie den Aktiondren der Gesellschaft zu
einem noch festzusetzenden Bezugspreis zum Bezug anzubieten und einen etwaigen Mehrerlds — unter
Abzug einer angemessenen Provision, der Kosten und Auslagen — an die Gesellschaft abzuflhren
(mittelbares Bezugsrecht). Der Bezug ist den Aktionaren in einem Bezugsverhaltnis (alte zu neue Aktien)
anzubieten, welches dem Verhéltnis der am Tag vor Veroffentlichung des Bezugsangebots im
Bundesanzeiger ausgegebenen Anzahl von Aktien zu der Anzahl der im Rahmen der Kapitalerh6hung
nach MalRRgabe des vorstehenden Absatzes neu auszugebenden Aktien entspricht. Das Bezugsverhéltnis
ist auf zwei Dezimalstellen aufzurunden. Ein etwaiger Spitzenbetrag ist vom Bezugsrecht der Aktionare
ausgeschlossen.

Dem SoFFin wird ein unmittelbares Bezugsrecht eingeraumt. Er erhalt hierbei das Recht, bei Auslbung
seiner Bezugsrechte fir jede bezogene Aktie an Stelle einer Bareinlage gemafs § 7 Absatz 4 Satz 2
FMStBG i.V.m. § 194 Absatz 1 Satz 2 Aktiengesetz den entsprechenden Teil seiner stillen Einlagen aus
der vom SoFFin eingegangenen stillen Gesellschaft vom 19. Dezember 2008 in der Fassung vom
29. Juni 2012 einzubringen. Dabei entspricht der pro Aktie eingebrachte Teil der stillen Einlage der Hohe
nach dem Bezugspreis fir die Aktie.

Am 14. Mai 2013 hat der Vorstand der Gesellschaft nach Mafigabe des Kapitalerhéhungsbeschlusses der
Hauptversammlung vom 19. April 2013 und mit Zustimmung des Aufsichtsrats der Gesellschaft vom
14. Mai 2013 den Bezugspreis, die Gesamtzahl der Neuen Aktien, das Bezugsverhaltnis und die Bezugsfrist
festgesetzt. Der Bezugspreis betragt EUR 4,50, die Gesamtzahl der Neuen Aktien betragt 555.555.556. Die
Neuen Aktien werden den Aktionaren im Verhaltnis 21 : 20 angeboten, das heil3t 21 alte Aktien berechtigen
zum Bezug von 20 Neuen Aktien. Der Bezug einer einzelnen Neuen Aktie oder eines ganzzahligen
Vielfachen hiervon ist mdglich. Hinsichtlich einer Aktienspitze von 363.761 Neuen Aktien ist das
Bezugsrecht ausgeschlossen. Die Bezugsfrist wird vom 15. Mai 2013 bis voraussichtlich zum 28. Mai 2013
(jeweils einschliel’lich) laufen. Das Bezugsangebot kann bei Vorliegen bestimmter Umstande abgebrochen
werden (siehe ,—Bezugsangebot—Wichtige Hinweise" und ,,—Aktien-Ubernahmevertrag").

Am 14. Mai 2013 haben sich die Konsortialbanken in einem zwischen der Gesellschaft und den
Konsortialbanken geschlossenen Aktien-Ubernahmevertrag verpflichtet, 416.757.608 Neue Aktien zu
Ubernehmen und, soweit nicht das Bezugsrecht der Aktionare fir die Aktienspitze ausgenommen ist, den
Aktionaren mit Ausnahme des SoFFin im Rahmen eines mittelbaren Bezugsrechts wahrend der Bezugsfrist
entsprechend dem Bezugsverhaltnis zum Bezugspreis je Neuer Aktie zum Bezug anzubieten. Dem SoFFin
wird ein unmittelbares Bezugsrecht eingeraumt. Die Eintragung der Durchfihrung der Kapitalerhéhung in
das Handelsregister wird voraussichtlich am 28. Mai 2013 erfolgen.



Die Neuen Aktien und die Bezugsrechte auf die Neuen Aktien sind nicht und werden nicht nach dem
U.S. Securities Act von 1933 in der jeweils geltenden Fassung (, Securities Act”) registriert und durfen
innerhalb der USA weder direkt noch indirekt angeboten oder verkauft werden, auRer nach Registrierung
oder in Anwendung einer Befreiung von den Registrierungserfordernissen des Securities Act.

Die vom Bezugsrecht der Aktiondre ausgenommene Aktienspitze (363.761 Neue Aktien) sowie nicht
bezogene Neue Aktien sollen nach Ablauf der Bezugsfrist qualifizierten Anlegern im Wege einer
Privatplatzierung in der Bundesrepublik Deutschland und in ausgewahlten anderen Landern (mit Ausnahme
von Japan) nach Malégabe der Regulation S des Securities Act (,Regulation S”) sowie in den USA an
Qualified Institutional Buyers gemafd Rule 144A unter dem Securities Act mindestens zum Bezugspreis
angeboten werden (die ,Privatplatzierungen”, zusammen mit dem Bezugsangebot das ,,Angebot”).

Nach Eintragung der Durchflhrung der Kapitalerhohung in das Handelsregister wird das Grundkapital der
Gesellschaft EUR 1.138.506.941,00 betragen und in 1.138.506.941 auf den Inhaber lautende Stlckaktien
eingeteilt sein.

Voraussichtlicher Zeitplan fiur das Angebot und die Bérsenzulassung der Neuen Aktien

Fir das Angebot und die Borsenzulassung der Neuen Aktien ist folgender voraussichtlicher Zeitplan
vorgesehen:

14. Mai 2013 Billigung des Prospekts
Veroffentlichung des Prospekts auf der Internetseite der Gesellschaft
Veroffentlichung des Bezugsangebots im Bundesanzeiger

Antrag auf Zulassung der Neuen Aktien zu den regulierten Markten an
den Wertpapierborsen zu Frankfurt am Main (Prime Standard), Berlin,
Dusseldorf, Hamburg, Hannover, Minchen und Stuttgart

15. Mai 2013 Einbuchung der Bezugsrechte der Aktiondre der Gesellschaft nach
dem Stand vom 14. Mai 2013 (abends)

Veroffentlichung des Bezugsangebots in der Frankfurter Allgemeine
Zeitung

Beginn der Bezugsfrist und des Bezugsrechtshandels
Notierung der Aktien der COMMERZBANK Aktiengesellschaft , ex

Bezugsrecht”
24. Mai 2013 Ende des Bezugsrechtshandels
28. Mai 2013 Eintragung der Durchfihrung der Kapitalerhohung in  das

Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main

Zulassung der Neuen Aktien zu den regulierten Markten an den
Wertpapierbérsen zu Frankfurt am Main (Prime Standard), Berlin,
Dusseldorf, Hamburg, Hannover, Minchen und Stuttgart

Ende der Bezugsfrist; spatester Zeitpunkt flr die Zahlung des
Bezugspreises

29. Mai 2013 Bekanntgabe der Ergebnisse des Bezugsangebots

Platzierung der Aktienspitze und nicht bezogener Neuer Aktien
(Privatplatzierungen)

Einbeziehung der Neuen Aktien in die bestehende Notierung an den
Wertpapierbérsen zu Frankfurt am Main (Prime Standard), Berlin,
Dusseldorf, Hamburg, Hannover, Minchen und Stuttgart

31. Mai 2013 BuchmaéRige Lieferung der im Rahmen des Bezugsangebots und der
vom SoFFin wahrend der Bezugsfrist bezogenen Neuen Aktien

BuchmaRige Lieferung der nicht wéahrend der Bezugsfrist bezogenen,
im Rahmen von Privatplatzierungen platzierten Neuen Aktien



Bezugsangebot

Nachfolgend wird das voraussichtlich am 14. Mai 2013 im Bundesanzeiger und voraussichtlich am 15. Mai
2013 in der Frankfurter Allgemeine Zeitung zu veroffentlichende Bezugsangebot wiedergegeben:

.COMMERZBANK Aktiengesellschaft
Frankfurt am Main
(ISIN: DEOOOCBK1001 / WKN: CBK100)

Bezugsangebot

Die ordentliche Hauptversammlung der COMMERZBANK Aktiengesellschaft (, Gesellschaft”) hat am
19. April 2013 beschlossen, das Grundkapital um bis zu EUR 2.272.727.272,00 durch Ausgabe neuer, auf
den Inhaber lautender Aktien mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von EUR 1,00 (,Neue Aktien")
gegen Bareinlagen und die teilweise Einbringung der stillen Einlagen des Sonderfonds
Finanzmarktstabilisierung (,, SoFFin"”) mit Bezugsrecht zu erhéhen. Der Kapitalerh6hungsbeschluss wurde
am 22. April 2013 in das Handelsregister eingetragen. Die Neuen Aktien werden zum geringsten
Ausgabebetrag von EUR 1,00 je Neue Aktie ausgegeben und sind ab dem 1. Januar 2013 voll
gewinnanteilberechtigt. Der Vorstand wurde erméachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die weiteren
Einzelheiten der Kapitalerhdhung und ihrer Durchfiihrung, insbesondere die weiteren Bedingungen fir die
Ausgabe der Neuen Aktien und den Bezugspreis, festzusetzen.

Auf Grundlage dieser Erméachtigung hat der Vorstand am 14. Mai 2013 mit taggleicher Zustimmung des
Aufsichtsrats den Bezugspreis, die Gesamtzahl der Neuen Aktien, das Bezugsverhaltnis und die Bezugsfrist
festgesetzt. Der Bezugspreis betragt EUR 4,50 (,,Bezugspreis”), die Gesamtzahl der Neuen Aktien betragt
5b5.5655.656. Die Neuen Aktien werden den Aktionaren im Verhaltnis 21:20 zum Bezug angeboten, das
heiRt 21 alte Aktien berechtigen zum Bezug von 20 Neuen Aktien (, Bezugsverhaltnis”). Der Bezug einer
einzelnen Neuen Aktie oder eines ganzzahligen Vielfachen hiervon ist maoglich. Hinsichtlich einer
Aktienspitze von 363.761 Neuen Aktien ist das Bezugsrecht ausgeschlossen. Die Bezugsfrist wird vom
15. Mai 2013 bis voraussichtlich zum 28. Mai 2013 (jeweils einschliel3lich) laufen (, Bezugsfrist”).

Dem SoFFin wurde das Recht eingerdumt, bei Auslbung seiner Bezugsrechte fir jede bezogene Neue
Aktie an Stelle einer Bareinlage geméall 8§ 7 Absatz 4 Satz 2 FMStBG i.V.m. § 194 Absatz 1 Satz 2
Aktiengesetz den entsprechenden Teil seiner stillen Einlagen einzubringen. Dabei entspricht der pro Aktie
eingebrachte Teil der stillen Einlage der Héhe nach dem Bezugspreis flr eine Neue Aktie. Insofern ist der
SoFFin unmittelbar gegenlber der Gesellschaft bezugsberechtigt.

Am 14. Mai 2013 hat sich ein Konsortium von 11 Finanzinstituten (die ,Konsortialbanken”) in einem
zwischen der Gesellschaft und den Konsortialbanken geschlossenen Ubernahmevertrag (, Aktien-
Ubernahmevertrag”) verpflichtet, die Neuen Aktien, ausgenommen die auf den unmittelbaren Bezug des
SoFFin entfallenden Aktien, zu Gbernehmen und sie den Aktiondren mit Ausnahme des SoFFin im Rahmen
eines mittelbaren Bezugsrechts wahrend der Bezugsfrist entsprechend dem Bezugsverhaltnis zum
Bezugspreis je Neuer Aktie zum Bezug anzubieten (,Bezugsangebot”). Die Eintragung der Durchflihrung
der Kapitalerhéhung in das Handelsregister wird voraussichtlich am 28. Mai 2013 erfolgen.

Die Bezugsrechte (ISIN: DEOOOCBKBZR5 /WKN: CBKBZR), die auf die bestehenden Aktien der Gesellschaft
(ISIN: DEOOOCBK1001 / WKN: CBK100) entfallen, werden am 15. Mai 2013 per Stand vom 14. Mai 2013
(abends) durch die Clearstream Banking AG, Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn (, Clearstream
Banking AG"), den Depotbanken automatisch zugebucht.

Wir bitten unsere Aktionare, ihre Bezugsrechte auf die Neuen Aktien in der Zeit

vom 15. Mai 2013 bis 28. Mai 2013
(jeweils einschlieBlich)

wahrend der Ublichen Schalterstunden Uber ihre Depotbank bei einer der unten genannten Bezugsstellen
auszulben. Nicht fristgemald ausgelibte Bezugsrechte verfallen wertlos. Ein Ausgleich fir nicht ausgedibte
Bezugsrechte erfolgt nicht.

Bezugsstellen sind die deutschen Niederlassungen der COMMERZBANK Aktiengesellschaft und der
Deutsche Bank Aktiengesellschaft.

Entsprechend dem Bezugsverhéltnis von 21:20 kdnnen fir jeweils 21 alte Aktien 20 Neue Aktien zum
Bezugspreis bezogen werden. Die Zahl der bezugsberechtigten auf den Inhaber lautenden Stlickaktien
(einschlief8lich der vom SoFFin gehaltenen Aktien) lautet 582.951.385. Die Auslbung der Bezugsrechte
steht unter dem Vorbehalt der Eintragung der Durchflhrung der Kapitalerhéhung in das Handelsregister und
unterliegt den weiteren im Abschnitt ,\Wichtige Hinweise"” dargestellten Beschrankungen.



Bezugspreis

Der Bezugspreis je bezogener Neuer Aktie betragt EUR 4,50. Der Bezugspreis ist bei AustUbung des
Bezugsrechts, spatestens jedoch am 28. Mai 2013 zu entrichten.

Bezugsrechtshandel

Die Bezugsrechte (ISIN: DEOOOCBKBZR5 / WKN: CBKBZR) bzw. Bruchteile von Bezugsrechten fir die
Neuen Aktien werden in der Zeit vom 15. Mai 2013 bis 24. Mai 2013 (jeweils einschlief3lich) im regulierten
Markt (Xetra und Xetra Frankfurt Spezialist) an der Frankfurter Wertpapierborse gehandelt. Die Aufnahme
des Handels in den Bezugsrechten an einer anderen Bdorse wird nicht beantragt. Ein Ausgleich fir nicht
ausgelibte Bezugsrechte erfolgt nicht. Nach Ablauf der Bezugsfrist verfallen die nicht ausgelbten
Bezugsrechte wertlos.

Vom 15. Mai 2013 an werden die bestehenden Aktien der Gesellschaft in den regulierten Mérkten der
Wertpapierborsen zu Frankfurt am Main, Berlin, Disseldorf, Hamburg, Hannover, Minchen und Stuttgart
.ex Bezugsrecht” notiert.

Die Deutsche Bank kann geeignete MalRnahmen ergreifen, um flr einen geordneten Bezugsrechtshandel
Liquiditat zur Verfligung zu stellen, wie den Kauf und Verkauf von Bezugsrechten bzw. von Bruchteilen von
Bezugsrechten auf Neue Aktien. Dabei behélt sich die Deutsche Bank vor, Absicherungsgeschafte in Aktien
der Gesellschaft oder entsprechenden Derivaten vorzunehmen. Solche Absicherungsgeschéafte kénnen den
Borsenkurs bzw. Marktpreis der Bezugsrechte und der Aktien der Gesellschaft beeinflussen. Es ist jedoch
nicht gesichert, dass sich ein aktiver Bezugsrechtshandel an der Frankfurter Wertpapierbdrse entwickeln
und wahrend des Zeitraums des Bezugsrechtshandels genitigend Liquiditat vorhanden sein wird.

Form und Verbriefung der Neuen Aktien

Die Neuen Aktien (ISIN: DEO0O0CBK1001 / WKN: CBK100) werden nach der derzeit glltigen Satzung der
Gesellschaft als auf den Inhaber lautende Stlickaktien ausgegeben. Die Neuen Aktien werden in einer
Globalurkunde verbrieft, die bei der Clearstream Banking AG zur Girosammelverwahrung hinterlegt wird.

Der Anspruch der Aktiondre auf Verbriefung ihres Anteils ist nach der Satzung der Gesellschaft
ausgeschlossen, sofern nicht eine Verbriefung nach den Regeln erforderlich ist, die an einer Borse gelten,
an der die Aktie zugelassen ist. Die Neuen Aktien sind mit den gleichen Rechten ausgestattet wie alle
anderen Aktien der Gesellschaft und vermitteln keine dartber hinausgehenden Rechte oder Vorteile.

Platzierung von Aktien des SoFFin zu Beginn der Bezugsfrist

Im Zusammenhang mit der Kapitalerhdhung der Gesellschaft wird der SoFFin Aktien der Gesellschaft ohne
Bezugsrechte aus seinem Bestand Uber ein Bankenkonsortium im Rahmen eines sogenannten Accelerated
Bookbuilt Offering platzieren (die ,, SoFFin-Platzierung”). Die SoFFin-Platzierung richtet sich ausschlief3lich
an institutionelle Investoren und stellt kein offentliches Angebot dar. Sie ist nicht Bestandteil dieses
Bezugsangebots. Die erwarteten Erlése flr den SoFFin aus der SoFFin-Platzierung betragen ca.
EUR 625 Mio. Dieser Betrag des Erldses aus der SoFFin-Platzierung korrespondiert mit dem Betrag von ca.
EUR 625 Mio., fur den der SoFFin durch volle Auslibung seiner Bezugsrechte aus der Kapitalerhdhung im
Wege der Sacheinlage einen Teil seiner stillen Einlage in die Gesellschaft einbringen wird. Im Ergebnis
nimmt damit der SoFFin an der Kapitalerhdhung mittels der Einbringung als Sacheinlage und der SoFFin-
Platzierung teil, ohne Barmittel zu investieren. Es wird erwartet, dass die SoFFin-Platzierung zu Beginn der
Bezugsfrist abgeschlossen wird.

Lieferung und Abrechnung der auf Grund des Bezugsangebots bezogenen sowie der im Rahmen der
Privatplatzierung erworbenen Neuen Aktien

Die Lieferung der im Rahmen des Bezugsangebots bezogenen Neuen Aktien sowie der im Rahmen der
Privatplatzierung (siehe , Verwertung nicht bezogener Neuer Aktien”) erworbenen Neuen Aktien erfolgt
voraussichtlich am 31. Mai 2013 durch Girosammelgutschrift, es sei denn, die Bezugsfrist wird verlangert.
Provision von Depotbanken

Fir den Bezug von Neuen Aktien wird von den Depotbanken die bankUbliche Effektenprovision berechnet.

Borsenzulassung und Notierungseinbeziehung der Neuen Aktien

Die Zulassung der Neuen Aktien zu den regulierten Markten an den Wertpapierborsen zu Frankfurt am
Main, Berlin, Disseldorf, Hamburg, Hannover, Minchen und Stuttgart mit gleichzeitiger Zulassung zum
Teilbereich des regulierten Marktes mit weiteren Zulassungsfolgepflichten (Prime Standard) an der
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Frankfurter Wertpapierbdrse wird voraussichtlich am 14. Mai 2013 beantragt werden. Der
Zulassungsbeschluss wird fur den 28. Mai 2013 erwartet. Die Neuen Aktien werden voraussichtlich am
29. Mai 2013 in die bestehende Notierung fir die Aktien der Gesellschaft einbezogen. Zusétzlich soll
zeitnah ein Antrag auf Zulassung und Einbeziehung der Neuen Aktien an der London Stock Exchange und
der SIX Swiss Exchange, Zlrich, gestellt werden.

Verwertung nicht bezogener Neuer Aktien

Die vom Bezugsrecht der Aktiondare ausgenommene Aktienspitze sowie etwaige auf Grund des
Bezugsangebots nicht bezogene Neue Aktien sollen im Rahmen einer internationalen Privatplatzierung
qualifizierten Anlegern in der Bundesrepublik Deutschland und in ausgewéhlten anderen Landern (mit
Ausnahme Japan) nach Malfdgabe der Regulation S unter dem U.S. Securities Act von 1933 in der jeweils
geltenden Fassung (,Securities Act”) sowie in den Vereinigten Staaten von Amerika an Qualified
Institutional Buyers gemafl Rule 144A unter dem Securities Act mindestens zum Bezugspreis angeboten
werden.

Wichtige Hinweise

Aktionaren und Anlegern wird empfohlen, vor der Entscheidung iiber die Ausiibung, den Erwerb
oder die VerauRerung von Bezugsrechten den Prospekt bestehend aus dem Registrierungsformular
vom 14. Mai 2013 (einschlieBlich etwaiger kiinftiger Nachtrage), der Wertpapierbeschreibung vom
14. Mai 2013 sowie der Zusammenfassung vom 14. Mai 2013 aufmerksam zu lesen und
insbesondere die jeweils unter , Risikofaktoren” beschriebenen Risiken bei ihrer Entscheidung zu
beriicksichtigen. In Anbetracht der Volatilitat der Aktienkurse und des Marktumfelds sollten sich
Aktionare Uber den aktuellen Bérsenkurs der Gesellschaft informieren, bevor sie ihre Bezugsrechte
zum Bezugspreis ausiiben. Auch die zu Beginn der Bezugsfrist geplante SoFFin-Platzierung kann die
Volatilitat der Aktien der Gesellschaft weiter erhéhen oder anderweitig negative Auswirkungen auf
den Borsenkurs der Aktien der Gesellschaft haben.

Die Konsortialbanken sind berechtigt, unter bestimmten Umstinden vom Ubernahmevertrag
zuriickzutreten. Zu diesen Umstanden zahlen insbesondere wesentliche nachteilige Veranderungen
in der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des COMMERZBANK-Konzerns, soweit diese nicht in
dem Prospekt dargelegt sind, wesentliche Einschrankungen des Borsenhandels oder des
Bankgeschafts, der Ausbruch oder die Eskalation von Feindseligkeiten, die Erklarung eines
nationalen Notstands durch die Bundesrepublik Deutschland, das Vereinigte Konigreich oder die
Vereinigten Staaten oder andere Katastrophen oder Krisen, die wesentliche nachteilige
Auswirkungen auf die Finanzmarkte zur Folge haben oder erwarten lassen.

Im Falle des Riicktritts vom Aktien-Ubernahmevertrag vor Eintragung der Durchfithrung der
Kapitalerhohung in das Handelsregister entfillt das Bezugsrecht der Aktionédre. Eine
Riickabwicklung von Bezugsrechtshandelsgeschiaften durch die die Bezugsrechtsgeschifte
vermittelnden Stellen findet in einem solchen Fall nicht statt. Anleger, die Bezugsrechte iiber eine
Borse erworben haben, wiirden dementsprechend in diesem Fall einen Verlust erleiden. Sofern die
Konsortialbanken nach Eintragung der Durchfiihrung der Kapitalerh6hung in das Handelsregister
vom Aktien-Ubernahmevertrag zuriicktreten, kénnen die Aktionére, die ihr Bezugsrecht ausgeiibt
haben, die Neuen Aktien zum Bezugspreis erwerben.

Verkaufsbeschridnkungen

Weder die Bezugsrechte noch die Neuen Aktien sind oder werden nach dem Securities Act oder bei den
Wertpapieraufsichtsbehdrden von Einzelstaaten oder anderer Hoheitsgebiete der Vereinigten Staaten von
Amerika registriert. Die Bezugsrechte und die Neuen Aktien dilrfen zu keiner Zeit in die oder innerhalb der
Vereinigten Staaten von Amerika direkt oder indirekt angeboten, verkauft, ausgelbt, verpfandet, Ubertragen
oder geliefert werden, sofern nicht ein Befreiungstatbestand von den Registrierungsanforderungen des
Securities Act vorliegt oder sofern eine solche Transaktion nicht darunter féllt und sofern kein Verstol}
gegen anwendbare Wertpapiergesetze der Einzelstaaten der Vereinigten Staaten von Amerika vorliegt.

Stabilisierung

Im Zusammenhang mit dem Angebot der Neuen Aktien handelt die Deutsche Bank als
Stabilisierungsmanager und kann, auch durch mit ihr verbundene Unternehmen, MalRnahmen ergreifen, die
auf die Stltzung des Borsen- oder Marktpreises der alten und/oder der Neuen Aktien der Gesellschaft
abzielen, um einen bestehenden Verkaufsdruck auszugleichen (, StabilisierungsmaRnahmen”).

Es besteht keine Verpflichtung des Stabilisierungsmanagers, Stabilisierungsmafinahmen zu ergreifen. Daher wird
nicht  garantiert,  dass  StabilisierungsmalRnahmen Uberhaupt  durchgefihrt  werden. Sofern
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StabilisierungsmalRnahmen ergriffen werden, kénnen diese jederzeit ohne vorherige Bekanntgabe beendet
werden. Solche StabilisierungsmalRnahmen kénnen ab dem Zeitpunkt der Verdffentlichung des Bezugspreises
vorgenommen werden und muissen spatestens am 30. Kalendertag nach Ablauf der Bezugsfrist, das heif3t
voraussichtlich spatestens am 27. Juni 2013, beendet sein (, Stabilisierungszeitraum”).

Stabilisierungsmaflnahmen koénnen zu einem hoheren Boérsenkurs bzw. Marktpreis der Aktien der
Gesellschaft oder der Bezugsrechte fihren, als es ohne diese MaRnahmen der Fall wére. Darlber hinaus
kann sich voriibergehend ein Borsenkurs bzw. Marktpreis auf einem Niveau ergeben, das nicht dauerhaft
ist. In keinem Fall werden MalRnahmen zur Stabilisierung des Borsen- bzw. Marktpreises der Aktien der
Gesellschaft oberhalb des Bezugspreises vorgenommen werden.

Nach Ende des Stabilisierungszeitraums wird innerhalb einer Woche bekannt gegeben, ob eine
Stabilisierungsmaflnahme durchgefiihrt wurde oder nicht, zu welchem Termin mit der Kursstabilisierung
begonnen wurde, zu welchem Termin die letzte Kursstabilisierungsmalinahme erfolgte sowie innerhalb
welcher Kursspanne die jeweilige Stabilisierungsmafinahme erfolgte, und zwar fir jeden Termin, zu dem
eine Kursstabilisierungsmafinahme durchgefthrt wurde.

Erhéltlichkeit des Wertpapierprospekts

Das Bezugsangebot erfolgt auf Grundlage eines von der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht
nach Abschluss einer Vollstandigkeitsprifung des Prospekts einschliefilich einer Prifung der Kohdrenz und
Verstandlichkeit der Informationen gebilligten Prospekts der Gesellschaft bestehend aus dem
Registrierungsformular vom 14. Mai 2013, der Wertpapierbeschreibung vom 14. Mai 2013 sowie der
Zusammenfassung vom 14. Mai 2013. Das Registrierungsformular, die Wertpapierbeschreibung und die
Zusammenfassung wurden jeweils am 14. Mai 2013 auf der Internetseite der Gesellschaft unter
www.commerzbank.de veroffentlicht. Etwaige kinftige Nachtrdge zum Prospekt oder zum
Registrierungsformular werden ebenfalls dort verdffentlicht. Der Prospekt und etwaige kiinftige Nachtrage
zum Prospekt oder zum Registrierungsformular sind auferdem wahrend der Ublichen Geschéaftszeiten bei
der Gesellschaft, COMMERZBANK Aktiengesellschaft, Kaiserstralse 16 (Kaiserplatz), 60311 Frankfurt am
Main, Deutschland (Fax-Nr. 069/136-85719) in gedruckter Form kostenlos erhaltlich.

Frankfurt am Main, am 14. Mai 2013
COMMERZBANK Aktiengesellschaft
Der Vorstand”
Verwertung der Bezugsrechte

Die Bezugsrechte sind frei Ubertragbar. Sofern die Bedingungen der Depotbanken es vorsehen, werden
diese versuchen, die Bezugsrechte bestmdglich zu verwerten, sofern der Bezugsberechtigte keine andere
Weisung zur AusUbung des Bezugsrechts erteilt.

Nicht ausgeilibte Bezugsrechte

Nicht fristgemal’ ausgelibte Bezugsrechte verfallen wertlos.

Marktschutzvereinbarung

Die Gesellschaft hat sich in dem am 14. Mai 2013 abgeschlossenen Aktien-Ubernahmevertrag verpflichtet,
im Rahmen des rechtlich Zuldssigen ohne Zustimmung der Joint Bookrunner (mit Ausnahme der
Gesellschaft), die nach dem ersten Handelstag der Neuen Aktien moglich ist und nicht unbillig verweigert
oder verzdgert werden darf, innerhalb eines Zeitraums, der sechs Monate nach dem ersten Handelstag der
Neuen Aktien endet:

(i)  weder direkt noch indirekt Aktien der Gesellschaft auszugeben, zu verkaufen, anzubieten, sich zu ihrem
Verkauf zu verpflichten oder anderweitig darlber zu verfligen;

(i) keine Kapitalerhdhung aus genehmigtem oder bedingtem Kapital 6ffentlich anzuklndigen oder
durchzufihren;

(i) der Hauptversammlung keine Kapitalerhéhung vorzuschlagen;

(iv) die Ausgabe von Finanzinstrumenten, die mit Options- oder Wandlungsrechten auf Aktien der
Gesellschaft ausgestattet sind, oder wirtschaftlich vergleichbare Geschéafte weder 6ffentlich
anzuklndigen, vorzuschlagen noch durchzuflhren (einschlieRlich Transaktionen im Hinblick auf
Derivate).

Ausgenommen davon sind

(i) die Durchfihrung dieses Angebots;
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(i) die Ausgabe bzw. der Verkauf von Aktien oder Optionen auf Aktien an Mitarbeiter (einschlieRlich der
Mitglieder der Exekutivorgane) der Gesellschaft oder mit ihr verbundener Unternehmen im Rahmen
von Aktienoptionsplanen; und

(i) die Vornahme von gesellschaftsrechtlichen Handlungen im Zusammenhang mit einer Akquisition oder
einem Joint-Venture, sofern sich die Vertragsparteien der Akquisition oder des Joint-Ventures
gegentiber den Joint Bookrunnern (mit Ausnahme der Gesellschaft) den fir die Gesellschaft geltenden
VerduRerungsbeschrankungen unterwerfen.

Verkaufsbeschrankungen

Die Neuen Aktien und die Bezugsrechte auf Neue Aktien sind und werden weder nach den Vorschriften
des Securities Act noch bei den Wertpapieraufsichtsbehorden von Einzelstaaten der USA registriert. Die
Neuen Aktien und die Bezugsrechte auf Neue Aktien dirfen in den USA weder angeboten noch verkauft
oder direkt oder indirekt dorthin geliefert werden, sofern nicht ein Befreiungstatbestand von den
Registrierungs- und Mitteilungspflichten des US-amerikanischen Wertpapier- und Bdérsenrechts erflllt ist
und nicht alle weiteren anwendbaren US-amerikanischen Rechtsvorschriften eingehalten werden. Die
Konsortialbanken sind daher nach dem Aktien-Ubernahmevertrag dazu verpflichtet, dass sie die Neuen
Aktien und Bezugsrechte auf Neue Aktien der Gesellschaft innerhalb der USA nur Personen, die sie
vernlnftigerweise fir Qualified Institutional Buyers im Sinne von Rule 144A unter dem Securities Act
halten, und auf3erhalb der USA nur gemaf’ Rule 903 der Regulation S zum Securities Act sowie im Einklang
mit weiteren US-amerikanischen Rechtsvorschriften anbieten oder verkaufen und weder sie noch ein in
ihrem Namen handelnder Dritter bezlglich der Neuen Aktien und Bezugsrechte auf Neue Aktien in den
USA (i) Directed Selling Efforts im Sinne von Regulation S zum Securities Act oder (ii) General Advertising
oder General Solicitation, jeweils im Sinne von Regulation D zum Securities Act durchgefihrt haben oder
durchflhren werden.

Die Gesellschaft hat nicht die Absicht, das Angebot oder einen Teil davon in den USA zu registrieren oder
ein offentliches Aktien- oder Bezugsrechtsangebot in den USA durchzufihren. Die Neuen Aktien und die
Bezugsrechte auf Neue Aktien sind und werden weder nach den Vorschriften des Securities Act noch bei
den Wertpapieraufsichtsbehdrden von Einzelstaaten der USA registriert. Die Neuen Aktien und die
Bezugsrechte auf Neue Aktien dirfen in den USA weder angeboten noch verkauft oder direkt oder indirekt
dorthin geliefert werden, sofern nicht ein Befreiungstatbestand von den Registrierungs- und
Mitteilungspflichten des US-amerikanischen Wertpapier- und Borsenrechts erflllt ist und nicht alle weiteren
anwendbaren US-amerikanischen Rechtsvorschriften eingehalten werden.

Der Verkauf im Vereinigten Konigreich unterliegt ebenfalls Beschrankungen. Die Konsortialbanken haben
sich jeweils gegeniber der Gesellschaft verpflichtet, dass (i) sie im Zusammenhang mit dem Angebot oder
dem Verkauf der Neuen Aktien zu Investmentaktivitditen im Sinne von § 21 des Financial Services and
Markets Act 2000 (,FSMA") nur einladen oder einladen werden bzw. solche Investmentaktivitaten nur
veranlassen oder veranlassen werden, soweit § 21 (1) FSMA auf die Gesellschaft keine Anwendung findet;
und (i) sie alle anwendbaren Bestimmungen des FSMA eingehalten haben und einhalten werden, und zwar
in Bezug auf alle Tatigkeiten, die von ihnen im Zusammenhang mit den Neuen Aktien im Vereinigten
Konigreich oder vom Vereinigten Konigreich aus oder in sonstiger Weise das Vereinigte Kdnigreich
betreffend ausgeflihrt wurden bzw. werden.

Die Konsortialbanken haben des Weiteren in dem Aktien-Ubernahmevertrag gewéhrleistet, dass sie, mit
Ausnahme von Deutschland, in allen Mitgliedstaaten des Europaischen Wirtschaftsraums (,, EWR"), welche
die Richtlinie 2003/71/EG (,Prospektrichtlinie”) umgesetzt haben (jeweils ein ,Relevanter
Mitgliedsstaat”), die Neuen Aktien weder oOffentlich angeboten haben noch anbieten werden.
Ausgenommen hiervon sind 6ffentliche Angebote der Neuen Aktien unter den folgenden Ausnahmen der
Prospektrichtlinie in den Relevanten Mitgliedsstaaten, die diese Ausnahmen umgesetzt haben: (i) Angebote
an qualifizierte Anleger, (i) Angebote an weniger als 100 (oder, falls der Relevante Mitgliedsstaat die
Geanderte Prospektrichtlinie (wie im Folgenden definiert) umgesetzt hat, 150) natlirliche oder juristische
Personen (mit Ausnahme von qualifizierten Anlegern) und mit vorheriger Zustimmung der Konsortialbanken
fur ein solches Angebot, oder (iii) Angebote unter allen anderen Umstanden, die unter Art. 3 Abs. 2 der
Prospektrichtlinie fallen, soweit ein solches Angebot der Neuen Aktien keinen Prospekt nach Art. 3 der
Prospektrichtlinie  erfordert. Sofern ein  Relevanter Mitgliedstaat die Anderungsrichtlinie  zur
Prospektrichtlinie (die ,Geanderte Prospektrichtlinie”) umgesetzt hat, ist die Bezugnahme auf die
Prospektrichtlinie als Bezugnahme auf die Geanderte Prospektrichtlinie zu lesen.

Allgemeine und besondere Angaben tUber die Aktien

Die Neuen Aktien der Gesellschaft werden nach deutschem Recht geschaffen und sind mit den gleichen
Rechten ausgestattet wie alle anderen Aktien der Gesellschaft und vermitteln keine darlber
hinausgehenden Rechte oder Vorteile.
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Stimmrecht

Jede Aktie der Gesellschaft gewahrt in der Hauptversammlung der Gesellschaft eine Stimme.
Beschrankungen des Stimmrechts bestehen aufier in bestimmten gesetzlich geregelten Fallen nicht. Es
gibt keine unterschiedlichen Stimmrechte flr bestimmte Aktionare der Gesellschaft.

Gewinnanteilberechtigung, Anteil am Liquidationserlés
Die Neuen Aktien sind mit voller Gewinnanteilberechtigung ab dem 1. Januar 2013 ausgestattet.

Die Beschlussfassung Uber die Ausschittung von Dividenden auf Aktien der Gesellschaft flr ein
Geschaftsjahr obliegt der ordentlichen Hauptversammlung des darauf folgenden Geschéftsjahres, die auf
Vorschlag von Vorstand und Aufsichtsrat entscheidet. Nach der Satzung kann die Hauptversammlung bei
Kapitalerhéhungen eine von § 60 AktG abweichende Gewinnbeteiligung neuer Aktien bestimmen.

Nach deutschem Recht kann eine Beschlussfassung Uber eine Dividende sowie deren Ausschittung nur
auf Grund eines im Jahresabschluss der Gesellschaft ausgewiesenen Bilanzgewinns erfolgen. Bei der
Ermittlung des zur Ausschlttung zur Verfligung stehenden Bilanzgewinns ist das Periodenergebnis um
Gewinn-/Verlustvortrage des Vorjahres sowie um Entnahmen bzw. Einstellungen in Ricklagen zu
korrigieren. Bestimmte Rucklagen sind kraft Gesetzes zu bilden und mussen bei der Berechnung des zur
Ausschuittung verfligbaren Bilanzgewinns abgezogen werden.

Nach deutschem Recht kénnen Vorstand und Aufsichtsrat bei der Feststellung des Jahresabschlusses den
Jahreslberschuss, der nach Abzug der in die gesetzliche Ricklage einzustellenden Betrdge und
gegebenenfalls eines Verlustvortrags verbleibt, bis zur Halfte des Jahreslberschusses in andere
Gewinnricklagen einstellen. Die Hauptversammlung kann im Beschluss Uber die Verwendung des
Bilanzgewinns weitere Betrage in Gewinnriicklagen einstellen oder als Gewinn vortragen.

Auf der Hauptversammlung beschlossene Dividenden sind am ersten Geschéaftstag nach der
Jahreshauptversammlung zahlbar, sofern der Dividendenbeschluss nichts anderes vorsieht. Der
Dividendenanspruch unterliegt der regelmafigen Verjahrung von drei Jahren. Im Fall der Verjghrung der
Dividendenberechtigung ist die Gesellschaft die Beglnstigte. Da samtliche Aktien als globalverbriefte
Inhaberaktien ausgegeben sind, werden Dividenden Uber die Zahlstelle der Gesellschaft auf die Konten der
Aktiondre bei der jeweiligen Depotbank Uberwiesen. Einzelheiten zu den Dividenden werden im
Bundesanzeiger veroffentlicht.

An einem etwaigen Liquidationserlds nehmen die Neuen Aktien entsprechend ihrem rechnerischen Anteil
am Grundkapital teil.

Form, Verbriefung und Lieferung der Aktien

Alle Aktien der Gesellschaft sind auf den Inhaber lautende Stammaktien ohne Nennbetrag (Stlickaktien) mit
einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von EUR 1,00 je Aktie. Die Neuen Aktien werden in einer
Globalurkunde verbrieft und bei der Clearstream Banking AG, Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn,
hinterlegt. Der Anspruch des Aktionars auf Verbriefung seines Anteils ist in der Satzung der Gesellschaft
ausgeschlossen, soweit nicht eine Verbriefung nach den Regeln erforderlich ist, die an einer Borse gelten,
an der die Aktie zugelassen ist.

Die Lieferung der Neuen Aktien erfolgt durch Girodepotsammelgutschrift. Die im Rahmen des
Bezugsangebots bezogenen Neuen Aktien (einschlie3lich der vom SoFFin bezogenen Neuen Aktien)
werden voraussichtlich am 31. Mai 2013, und die im Rahmen von Privatplatzierungen erworbenen Neuen
Aktien werden nach Abschluss der Privatplatzierung, voraussichtlich ebenfalls am 31. Mai 2013, zur
Verflgung gestellt, jeweils sofern die Bezugsfrist nicht verlangert wird.

Bérsenzulassung und Notierungseinbeziehung der Neuen Aktien

Die Zulassung der Neuen Aktien zu den regulierten Markten an den Wertpapierbdrsen zu Frankfurt am
Main, Berlin, Disseldorf, Hamburg, Hannover, Minchen und Stuttgart mit gleichzeitiger Zulassung zum
Teilbereich des regulierten Marktes mit weiteren Zulassungsfolgepflichten (Prime Standard) an der
Frankfurter Wertpapierbdorse wird voraussichtlich am 14. Mai 2013 beantragt werden. Der
Zulassungsbeschluss wird fir den 28. Mai 2013 erwartet. Die Neuen Aktien werden voraussichtlich am
29. Mai 2013 in die bestehende Notierung fir die Aktien der Gesellschaft einbezogen. Zuséatzlich soll
zeitnah ein Antrag auf Zulassung und Einbeziehung der Neuen Aktien an der London Stock Exchange und
der SIX Swiss Exchange, Zlrich, gestellt werden.
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ISIN, WKN, Common Code, Bérsenkiirzel
Fir die alten und Neuen Aktien:

International Securities Identification Number (ISIN) ... ... ... .. . ... ... ... ......... DEOOOCBK1001
Wertpapier-Kenn-Nummer (WKN) .. ... CBK100
ComMmMON COTE ..o 091829665
BOrsenkUrzel . ... .. CBK

Fir die Bezugsrechte:

International Securities Identification Number (ISIN) ....... ... ... ... ... ... ... ....... DEOOOCBKBZR5
Wertpapier-Kenn-Nummer (WKN) .. ... CBKBZR
Ubertragbarkeit

Die Neuen Aktien sind frei Ubertragbar. Mit Ausnahme der im Bezugsangebot dargestellten
Einschrankungen bestehen keine Verdulerungsverbote oder Einschrankungen im Hinblick auf die
Ubertragbarkeit der Aktien der Gesellschaft.

Bekanntmachungen, Zahl- und Anmeldestellen

Die Aktien der Gesellschaft betreffende Mitteilungen werden im Bundesanzeiger veroffentlicht. Die
bérsenrechtlichen Veroffentlichungen erfolgen ebenfalls im Bundesanzeiger.

Zahl- und Anmeldestelle ist die COMMERZBANK Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main.

Aktien-Ubernahmevertrag

Die das Angebot begleitenden Konsortialbanken sind die Deutsche Bank Aktiengesellschaft, Citigroup
Global Markets Limited, HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, BNP PARIBAS, Mediobanca — Banca di Credito
Finanziario S.p.A., UniCredit Bank AG, ABN AMRO Bank N.V., Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.,
Danske Bank A/S, Erste Group Bank AG und NATIXIS. Die Gesellschaft und die Konsortialbanken haben am
14. Mai 2013 einen Aktien-Ubernahmevertrag abgeschlossen. Im Aktien-Ubernahmevertrag haben sich die
Konsortialbanken vorbehaltlich der Erfillung bestimmter Bedingungen verpflichtet, 416.757.608 Neue
Aktien zu Ubernehmen und, soweit nicht das Bezugsrecht der Aktionare fir die Aktienspitze ausgenommen
ist, den Aktionaren der Gesellschaft mit Ausnahme des SoFFin zum Bezug anzubieten.

Nach dem Aktien-Ubernahmevertrag ist die COMMERZBANK verpflichtet, eine Ubernahme- und
Platzierungsprovision fir die Begleitung der Bezugsrechtskapitalerhohung in Hohe von insgesamt ca.
EUR 63,8 Mio. an die Konsortialbanken zu zahlen. Darlber hinaus zahlt die Gesellschaft eine in ihrem freien
Ermessen stehende Erfolgsverglitung von bis zu ca. EUR 5,0 Mio., Uber deren Zahlung die Gesellschaft am
Ende der Bezugsfrist entscheidet, an die Konsortialbanken. Die Ubernahme- und Platzierungsprovision wird
zum Zeitpunkt der Lieferung der bezogenen Neuen Aktien gezahlt. Im Aktien-Ubernahmevertrag hat sich die
COMMERZBANK zudem verpflichtet, die Konsortialbanken von bestimmten Haftungsverbindlichkeiten
freizustellen.

Die nachfolgende Tabelle listet die Quote an den insgesamt 416.757.608 Ubernommenen Neuen Aktien
auf, zu deren Ubernahme sich die jeweilige Konsortialbank im Aktien-Ubernahmevertrag verpflichtet hat:

Ubernahmequote
Konsortialbank (gerundet)
Deutsche Bank Aktiengesellschaft, GroRe Gallusstrafde 10 - 14, 60311 Frankfurt am
Main, Deutschland . ... ... 23,33%
Citigroup Global Markets Limited, Citigroup Centre, Canada Square, London E14 5LB,
GO ROt AN N BN 23,33%
HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, Kénigsallee 21/23, 40212 Dusseldorf, Deutschland ... 23,33%
BNP PARIBAS, 16, boulevard des ltaliens, 75009 Paris, Frankreich ..................... 5,00%
Mediobanca — Banca di Credito Finanziario S.p.A., Piazzetta Enrico Cuccia, 1, 20121
Mailand, talien .. ... 5,00%
UniCredit Bank AG, Kardinal-Faulhaber-Str. 1, 80333 Minchen, Deutschland ........... 5,00%
ABN AMRO Bank N.V., Gustav Mahlerlaan 10, 1082PP, Amsterdam, Niederlande...... 3,00%
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., Plaza de San Nicolas 4, Bilbao, Spanien ......... 3,00%
Danske Bank A/S, 2 — 12 Holmens Kanal, 1092 Kopenhagen, Danemark ................ 3,00%
Erste Group Bank AG, Graben 21, 1010 Wien, Osterreich..........cooooeiuiiiiiiiii.. 3,00%
NATIXIS, 47 quai d'Austerlitz, 75013 Paris, Frankreich .................................. 3,00%

100,00%
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Die vom Bezugsrecht der Aktiondre ausgenommene Aktienspitze sowie etwaige auf Grund des
Bezugsangebots nicht bezogene Neue Aktien werden im Rahmen von Privatplatzierungen qualifizierten
Anlegern in Deutschland und anderen Léandern (mit Ausnahme von Japan) sowie in den USA an Qualified
Institutional Buyers gemafR Rule 144A unter dem Securities Act zum Erwerb angeboten.

Die Konsortialbanken sind berechtigt, unter bestimmten Umstianden vom Aktien-Ubernahmevertrag
zurlickzutreten. Sofern die Konsortialbanken nach Eintragung der Durchfihrung der Kapitalerhhung in das
Handelsregister vom Aktien-Ubernahmevertrag zurlicktreten, kédnnen die Aktionére, die ihr Bezugsrecht
ausgelbt haben, die Neuen Aktien zum Bezugspreis dennoch erwerben. Sollte der Aktien-
Ubernahmevertrag nach buchmafiger Lieferung der im Rahmen des Bezugsangebots bezogenen Neuen
Aktien, die voraussichtlich am 31. Mai 2013 erfolgt, durch die Konsortialbanken geklndigt werden, wirde
sich diese Kindigung nur auf nicht bezogene Neue Aktien und die vom Bezugsrecht der Aktionare
ausgenommene Aktienspitze beziehen. Aktienkaufvertrage Uber diese Aktien stehen daher unter Vorbehalt.
Fir weitere Angaben zur Mdoglichkeit des Rucktritts der Konsortialbanken vom Aktien-Ubernahmevertrag
siehe Abschnitt ,,—Bezugsangebot—\Wichtige Hinweise" .
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INTERESSEN BETEILIGTER PERSONEN AN DEM ANGEBOT

Die Konsortialbanken stehen im Zusammenhang mit dem Angebot in einem vertraglichen Verhéltnis mit der
Gesellschaft. Die Deutsche Bank wurde von der Gesellschaft als Globaler Koordinator und Joint Bookrunner,
und Citi und HSBC wurden als weitere Joint Bookrunner flr das Angebot mandatiert. Bei erfolgreicher
Durchflhrung dieses Angebots erhalten die Konsortialbanken eine Provision von der Gesellschaft.

Einige Konsortialbanken und ihre verbundenen Unternehmen, die in Geschaftsbeziehung mit der
COMMERZBANK stehen, haben in der Vergangenheit Beratungs- oder andere Dienstleistungen flr die
COMMERZBANK gegen marktibliche Provisionen und Entgelte erbracht und werden dies wahrscheinlich auch
in Zukunft tun. AuRerdem hat auch die Gesellschaft flr einige Konsortialbanken und ihre verbundenen
Unternehmen Beratungs- oder andere Dienstleistungen gegen markttbliche Provisionen und Entgelte erbracht
und wird dies wahrscheinlich auch in Zukunft tun. Die Gesellschaft geht davon aus, dass die Konsortialbanken
auch vor diesem Hintergrund ein Interesse an einer erfolgreichen Durchfiihrung dieses Angebots haben.

Sofern Konsortialbanken und ihre verbundenen Unternehmen, die als Anleger flr eigene Rechnung
handeln, Aktiondre der Gesellschaft sind, koénnen sie im Zusammenhang mit dem Bezugsangebot
Bezugsrechte erhalten und durch Auslbung dieser Bezugsrechte Aktien erwerben. Zudem kdénnen sie
etwaige nicht im Bezugsangebot erworbene Aktien erwerben und in dieser Funktion Bezugsrechte, Aktien
oder andere Wertpapiere der Gesellschaft flr eigene Rechnung halten, kaufen oder verkaufen. Sie kénnen
solche Wertpapiere auch anderweitig als im Zusammenhang mit dem Angebot anbieten und/oder
verkaufen. Die Konsortialbanken beabsichtigen nicht, den Umfang solcher Investitionen oder Transaktionen
offenzulegen, soweit sie hierzu nicht aus rechtlichen oder regulatorischen Grinden verpflichtet sind. Die
Konsortialbanken kénnen verpflichtet sein, fir ihre Kunden Transaktionen in Bezugsrechten oder Aktien der
Gesellschaft durchzufiihren. Die Gesellschaft geht davon aus, dass die Konsortialbanken auch vor diesem
Hintergrund ein Interesse an einer erfolgreichen Durchfihrung dieses Angebots haben.

Der SoFFin unterstltzt die diesem Angebot zugrundeliegende Kapitalerhohung, indem er seine
Bezugsrechte voll austiben und einen Teil seiner stillen Einlage in der Gesellschaft, und zwar in Hohe von ca.
EUR 625 Mio., im Wege einer Sacheinlage in die Gesellschaft einbringen wird. Hierzu hat sich der SoFFin mit
Vertrag vom 12. Mérz 2013 (die ,Einzelfallgenehmigung”) gegenlber der Gesellschaft verpflichtet (siehe
Abschnitt ,, Beschreibung der Geschéftstétigkeit des COMMERZBANK-Konzerns—\Wesentliche Vertrdge—
Inanspruchnahme  von  StabilisierungsmalBnahmen  des  SoFFin  durch die COMMERZBANK—
Einzelfallgenehmigung vom 12. Mérz 2013" im Registrierungsformular der Gesellschaft vom 14. Mai 2013).

Die Deutsche Bank Aktiengesellschaft, Citigroup Global Markets Limited sowie HSBC Trinkaus & Burkhardt
AG beabsichtigen zudem, zu Beginn der Bezugsfrist des Angebots Aktien der Gesellschaft aus dem
Bestand des SoFFin zu Ubernehmen und in dessen Auftrag gemeinsam mit der COMMERZBANK bei
Investoren zu platzieren (die , SoFFin-Platzierung”). Dabei soll der Verkaufserlés des SoFFin aus der
SoFFin-Platzierung dem Volumen der flr die Austbung der Bezugsrechte verwendeten stillen Einlage des
SoFFin entsprechen, also ca. EUR 625 Mio. Im Ergebnis wird damit der SoFFin an der Kapitalerhdhung
teilnehmen, ohne neue Barmittel zu investieren. Die Gesellschaft hat sich in der Einzelfallgenehmigung
gegeniiber dem SoFFin dazu verpflichtet, nach MalRgabe einer bis zum 12. Juni 2013 abzuschlielsenden
Ruckfihrungs- und Beendigungsvereinbarung, den Restbetrag der stillen Einlage des SoFFin aus dem
Emissionserlds der gegen Bareinlage ausgegebenen Neuen Aktien an den SoFFin zurlckzuzahlen. Im
Zusammenhang mit der vorzeitigen Ruckfihrung der stillen Einlage erhalt der SoFFin aus dem
Emissionserlds aulBerdem einen Teilbetrag der in Hohe von ca. EUR 61 Mio. vereinbarten einmaligen
Ausgleichszahlung von der Gesellschaft. Die Gesellschaft geht davon aus, dass der SoFFin ein Interesse an
der erfolgreichen Durchflihrung sowohl der SoFFin-Platzierung als auch der Kapitalerhéhung hat.

Die Gesellschaft hat sich mit Vertrag vom 12. Marz 2013 gegenuber der Allianz dazu verpflichtet, die stille
Einlage der Allianz aus dem Emissionserldés der gegen Bareinlage ausgegebenen Neuen Aktien an die Allianz
zurlickzuzahlen. AufRerdem erhalt die Allianz im Zusammenhang mit der vorzeitigen Ruckflhrung der stillen
Einlage aus dem Emissionserlés einen Teilbetrag der in Hohe von ca. EUR 28 Mio. vereinbarten einmaligen
Ausgleichszahlung von der Gesellschaft. (siehe Abschnitt , Beschreibung der Geschéftstétigkeit des
COMMERZBANK-Konzerns—Wesentliche ~ Vertrage—Vertrdge  mit  der  Allianz—Rlickfiihrungs-  und
Beendigungsvereinbarung der stillen Gesellschaft zwischen der Allianz und der COMMERZBANK" im
Registrierungsformular der Gesellschaft vom 14. Mai 2013). Die Gesellschaft geht davon aus, dass auch die
Allianz ein Interesse an der erfolgreichen Durchfihrung der Kapitalerhdhung hat.

Mehrere Mitglieder von Vorstand und Aufsichtsrat der Gesellschaft sind Inhaber von Aktien der
COMMERZBANK und haben daher ein eigenes Interesse an der Entwicklung des Kurses der
COMMERZBANK-Aktie. Mehrere Mitglieder von Vorstand und Aufsichtsrat haben der Gesellschaft
mitgeteilt, dass sie an dem Angebot durch Auslbung ihrer Bezugsrechte teilnehmen werden.

Daraus, dass die oben beschriebenen beteiligten Personen und Unternehmen jeweils auch eigene Interessen im
Hinblick auf die Durchfiihrung des Angebots haben, kdnnen sich grundséatzlich potenzielle Interessenkonflikte
zwischen den Beteiligten untereinander oder zwischen Beteiligten und der Gesellschaft ergeben.
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GRUNDE FUR DAS ANGEBOT, VERWENDUNG DES EMISSIONSERLOSES UND
KOSTEN DES ANGEBOTS

Emissionserlos und Kosten des Angebots

Die Gesellschaft erhéalt im Rahmen des Angebots den Bruttoemissionserldos aus dem Angebot der Neuen
Aktien, welcher sich unter der Annahme des Bezugs bzw. der Platzierung samtlicher 555.555.556 Neuen
Aktien zum Bezugspreis auf EUR 2,5 Mrd. beliefe. Hierin enthalten ist der Teil des Emissionserldses, der
auf die teilweise Einbringung der stillen Einlagen des SoFFin in Hohe von ca. EUR 625 Mio. entfallt. Vom
Bruttoemissionserldés aus dem Verkauf der gegen Bareinlage bezogenen Neuen Aktien ist die von der
Gesellschaft zu tragende Ubernahme- und Platzierungsprovision der Konsortialbanken in Hohe von maximal
EUR 68,8 Mio. (inkl. einer mdglichen Erfolgsvergltung) und die ebenfalls von der Gesellschaft zu tragenden
sonstigen Kosten in Hohe von rund EUR 10 Mio. abzuziehen. Unter der Annahme des Bezugs bzw. der
Platzierung samtlicher 555.555.556 Neuen Aktien zum Bezugspreis erhielte die Gesellschaft damit einen
Nettoemissionserlds in Hohe von rund EUR 2,4 Mrd.

Griinde fir das Angebot und Verwendung des Emissionserloses

Grund fir das Angebot ist die Erzielung des Emissionserloses, den die Gesellschaft daflr verwenden will,
die stillen Einlagen des SoFFin (Stand 31. Marz 2013: EUR 1,63 Mrd.) und der Allianz (Stand 31. Marz 2013:
EUR 750 Mio.) vollstandig zurlckzufihren. Aufierdem will die Gesellschaft den Emissionserlds dafir
verwenden, einen Teilbetrag der im Zusammenhang mit der vorzeitigen Rickflhrung der stillen Einlagen
vereinbarten einmaligen Ausgleichszahlungen (SoFFin: EUR 61 Mio.; Allianz: EUR 28 Mio.) an den SoFFin
und an die Allianz zu zahlen.

Durch die vollstandige und vorzeitige Ruckfihrung der stillen Einlagen von SoFFin und Allianz wird sich die
Kapitalstruktur der COMMERZBANK weiter verbessern. Durch die geplante Transaktion wirde die
Common-Equity-Tier-1-Quote des COMMERZBANK-Konzerns bei angenommener vollstandiger Anwendung
von Basel Il von 7,5% per 31. Méarz 2013 auf 8,4% steigen (per 31. Méarz 2013, unter der Annahme der
Durchflhrung der geplanten Kapitalerhdhung und der vollstdndigen Rickzahlung der stillen Einlagen von
SoFFin und Allianz).
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VERWASSERUNG

Das Bezugsrecht der Aktionare auf die Neuen Aktien aus der Kapitalerhdhung gewahrleistet, dass jeder
Aktionar, sofern er sein Bezugsrecht ausibt, mit seinem urspringlichen prozentualen Anteil am
Gesamtkapital der Gesellschaft beteiligt bleibt. Bei Nichtaustbung des Bezugsrechts verwéssert der
prozentuale Anteil eines Aktionars am Gesamtkapital der Gesellschaft um 48,8%.

Der Buchwert des bilanziellen Eigenkapitals des COMMERZBANK-Konzerns (ohne
Minderheitsbeteiligungen und stille Einlagen) nach IFRS belief sich per 31. Méarz 2013 auf EUR 23.188 Mio.
und damit auf EUR 39,78 pro Aktie (basierend auf der zum Datum dieser Wertpapierbeschreibung
bestehenden Anzahl ausgegebener Stammaktien von 582.951.385). Hiervon ausgehend hatte das
angepasste Eigenkapital der Gesellschaft nach IFRS nach Ubernahme der 555.555.556 Neuen Aktien durch
die Konsortialbanken und Bezug durch den SoFFin und nach Abzug der geschétzten Gesamtkosten des
Angebots zum 31. Marz 2013 EUR 22,49 pro Aktie betragen (berechnet unter der Annahme, dass nach
Durchfiihrung der Kapitalerhohung 1.138.506.941 Aktien der Gesellschaft ausstehend sind). Dies entspricht
einer Verringerung des Eigenkapitals der Gesellschaft um EUR 17,28 bzw. 43,5% pro Aktie fur die
bisherigen Aktionare und fahrt fir die Erwerber der Neuen Aktien zu einem unmittelbaren Wertzuwachs
von EUR 17,99 bzw. 400% pro Aktie, da das angepasste Eigenkapital der Gesellschaft pro Aktie den
Bezugspreis von EUR 4,50 um diesen Betrag bzw. Prozentsatz Ubersteigt.
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KAPITALAUSSTATTUNG UND VERSCHULDUNG; ERKLARUNG ZUM
GESCHAFTSKAPITAL; KAPITALISIERUNG

Kapitalausstattung und Verschuldung

Die nachfolgenden Tabellen zeigen einen Uberblick tiber die konsolidierte Kapitalausstattung sowie die
Nettofinanzschulden des Konzerns zum 31. Méarz 2013 ohne und mit Durchflihrung der diesem Angebot
zugrundeliegenden Kapitalerhdhung und der Verwendung des Nettoemissionserloses zur vollstandigen
Ruckfihrung der stillen Einlagen von SoFFin und Allianz (einschlief3lich einmaliger Ausgleichszahlungen).

Die in der rechten Spalte enthaltenen Angaben beruhen auf der Annahme, dass der SoFFin einen Teil seiner
stillen Einlage in Hohe von ca. EUR 625 Mio. im Wege der Sacheinlage in die Gesellschaft einbringt und der
Gesellschaft aus dem Verkauf der gegen Bareinlage bezogenen Neuen Aktien ein Nettobetrag
(Nettoemissionserlds aus dem Verkauf von 416.757.608 Neuen Aktien zum Bezugspreis von EUR 4,50
abzuglich Kosten und Bankenprovisionen in Héhe von EUR 78,8 Mio.) in Hohe von EUR 1.796 Mio. zufliel3t
und dieser Nettozufluss zur vollstdndigen Rickzahlung der stillen Einlagen von SoFFin und Allianz
(einschlieRlich einmaliger Ausgleichszahlungen) verwendet wird. Naheres zu den Erlésen aus dem Angebot
und die beabsichtigte Verwendung siehe ,, Griinde fiir das Angebot, Verwendung des Emissionserléses und
Kosten des Angebots—Griinde flir das Angebot und Verwendung des Emissionserldses .

Die nachfolgenden Tabellen sollten im Zusammenhang mit dem Konzernzwischenabschluss der Gesellschaft
zum 31. Marz 2013 (siehe ,, Finanzteil—Konzernzwischenabschluss der COMMERZBANK Aktiengesellschaft
zum 31. Mérz 2013" im Registrierungsformular vom 14. Mai 2013) und den Kapiteln , Ausgewdhlte
Finanzangaben und Geschéftsinformationen des COMMERZBANK-Konzerns” und , Darstellung und Analyse
der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage” im Registrierungsformular vom 14. Mai 2013 gelesen werden. Die
jeweilig vorgenommenen Anderungen sind in FuRnoten der einzelnen Positionen erlautert.

Kapitalisierung und Verschuldung

31. Marz 2013 (in Mio. EUR)

nach
Kapitalerh6hung
und vollstandiger
Riickzahlung der
stillen Einlagen von

vor Durchfiihrung des Angebots SoFFin und Allianz

(priiferisch durchgesehen, soweit (ungepruft)
nicht anders angegeben)
Verbindlichkeiten!"

Langfristig? ... . ... . 126.429% 126.429
davon besichert"? ... ... ... 19.258% 19.258
davon unbesichert ............................... 107.171% 107.171
davon garantiert ..., —A —
davon nicht garantiert...............c.cccooiiii.. 126.429% 126.429

Kurzfristig® ... 469.827% 469.827
davon besichert™ ... ... 78.777% 78.777
davon unbesichert ............ ... ..., 391.050% 391.050
davon garantiert ..., — —
davon nicht garantiert...................c......... 469.827% 469.827

Summe ... 596.256 596.256

Nachrangkapital

Nachrangige Verbindlichkeiten ..................... 10.801 10.801

Genussrechtskapital ............ ... 865 865

Zinsabgrenzungen inklusive Disagien .............. (260) (260)

Bewertungseffekte ........... .. ... .. 408 408

Summe ... 11.814 11.814

Hybridkapital

Hybridkapital ............. ... .. 2.079 2.079

Zinsabgrenzungen inklusive Disagien .............. (943) (943)

Bewertungseffekte ............... ... ... L. 474 474

Summe ... 1.610 1.610



31. Marz 2013 (in Mio. EUR)

nach
Kapitalerhohung
und vollstandiger
Riickzahlung der
stillen Einlagen von
vor Durchfithrung des Angebots SoFFin und Allianz

(priferisch durchgesehen, soweit (ungeprift)
nicht anders angegeben)

Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital ..........ooooiiiiiiiii i, 5.827%9 1.138%
KapitalrGeklage . ....vvvee e 8.732 15.921"
Gewinnrlicklagen ... 10.854 10.687%
davon Periodenergbnis .......................... (94) (94)
Stille Einlagen ................. ... 2.376 —
Andere Ricklagen ............. ... ... .......... (2.225) (2.225)
Neubewertungsriicklage . ........................ (1.584) (1.584)
Bewertungsergebnis aus Cash Flow
Hedges ........... . (564) (564)
Rlicklage aus der
Wahrungsumrechnung ........................ (77) (77)
Anteile in Fremdbesitz ................... ... ... 885 885
Summe ... 26.449 26.406

Summe der Verbindlichkeiten, des
Nachrangkapitals, des Hybridkapitals und des
Eigenkapitals .................. ... 636.129 636.086

" AuRBerdem hatte der Konzern zum 31. Marz 2013 Eventualverbindlichkeiten in Hohe von EUR 35.565 Mio. Die

Eventualverbindlichkeiten sind in der Tabelle nicht enthalten. Sie bestehen im Wesentlichen aus Blrgschaften und
Gewahrleistungsvertrdgen zum Nominalwert. Als Birgschaften werden Sachverhalte ausgewiesen, bei denen die
betreffende Gesellschaft als Blirge gegeniber dem Glaubiger eines Dritten fir die Erfullung der Verbindlichkeit des Dritten
einsteht. Unter Gewahrleistungen fallen vertragliche Verpflichtungen, die das Einstehen der betreffenden Gesellschaft fir
einen bestimmten Erfolg oder eine bestimmte Leistung beinhalten. Darlber hinaus hatte der Konzern per 31. Marz 2013
weitere EUR 50.669 Mio.unwiderrufliche Kreditzusagen.
Die langfristigen Verbindlichkeiten setzen sich aus den Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten, den Verbindlichkeiten
gegeniber Kunden, den verbrieften Verbindlichkeiten und den Zertifikaten und anderen Emissionen der Handelspassiva,
jeweils mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr, zusammen.
Die kurzfristigen Verbindlichkeiten setzen sich aus den Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten, den Verbindlichkeiten
gegenlber Kunden, den verbrieften Verbindlichkeiten und den Zertifikaten und anderen eigenen Emissionen der
Handelspassiva, jeweils mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr, sowie den passivischen Anpassungen aus Portfolio Fair
Value Hedges, den negativen Marktwerten aus derivativen Sicherungsinstrumenten und den Ubrigen Handelspassiva (auf3er
Zertifikaten und anderen eigenen Emissionen) zusammen.
Die dargestellten Zahlen entstammen dem Rechnungswesen des Konzerns und sind nicht Teil des priferisch
durchgesehenen Konzernzwischenabschlusses zum 31. Méarz 2013.
Der Bestand der eigenen Aktien von 2.256.263 Stlck zum 31. Méarz 2013 mindert das gezeichnete Kapital um EUR 2,3 Mio.
Die eigenen Aktien haben insgesamt einen rechnerischen Buchwert von EUR 0,8 Mio, dieser Buchwert ergibt sich aus einer
Saldierung der Anschaffungskosten fir die erworbenen Aktien und der vereinbarten Preise flr die Aktienverkaufe.
Die dargestellte Anderung des gezeichneten Kapitals ergibt sich aufgrund der durch die Hauptversammlung der Gesellschaft
am 19. April 2013 beschlossenen Aktienzusammenlegung und Aktieneinziehung sowie der beschlossenen Kapitalerhohung
zur vollstandigen Rickzahlung der stillen Einlagen von SoFFin und Allianz. Durch die Ausgabe neuer Aktien erhéht sich das
gezeichnete Kapital um EUR 556 Mio.
Durch die von der Hauptversammlung der Gesellschaft am 19. April 2013 beschlossene Kapitalerhdhung, d.h. die Ausgabe
neuer Aktien gegen Bareinlage und Einlage von Teilen der Stillen Einlage Il durch den SoFFin, wird sich die Kapitalrticklage
um etwa EUR 1.944 Mio. erhohen. Darliber hinaus hat sich die Kapitalrticklage aufgrund der durch die Hauptversammlung
der Gesellschaft am 19. April 2013 beschlossenen Aktienzusammenlegung um EUR 5.244 Mio. erhéht.
Die dargestellte Reduzierung der Position Gewinnriicklage ergibt sich aus dem Abzug der Ausgleichszahlung, die nach
Steuern EUR 88 Mio. betrdgt, und der Berlcksichtigung der Bankenprovisionen und anderer angebotsbezogener Kosten,
jeweils nach Steuern, die in Summe EUR 79 Mio. betragen (wobei diese Angaben jeweils unter Anwendung eines
Steuersatzes von 0% ermittelt wurden).
° Die dargestellte Reduzierung der Position stille Einlagen um EUR 2.376 Mio. ergibt sich aus der vollstandigen Riickzahlung
der stillen Einlagen von SoFFin und Allianz.
% Der Besicherung liegen Wertpapiere und Forderungen gegeniiber Kunden zugrunde.

2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)
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Nettofinanzverbindlichkeiten

31. Marz 2013 (ungepriift, in Mio. EUR)

nach
Kapitalerh6hung
und vollstandiger
Riickzahlung der
vor Durchfithrung stillen Einlagen von

des Angebots SoFFin und Allianz
Liquide Mittel
BaITESEIVe ... 11.051© 11.008"
Wertpapiere des Handelsbestandes ............................. 46.513 46.513
Summe ... 57.564 57.521
Kurzfristige Finanzforderungen™ ... ... ... ... ... ... ... .. ... 352.976 352.976
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten?
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten gegenlber
Kreditinstituten ... 104.134 104.134
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten gegentiber Kunden.......... 229.555 229.555
Sonstige kurzfristige Finanzverbindlichkeiten..................... 136.138 136.138
SUMME .. o 469.827 469.827
Kurzfristige Nettofinanzverbindlichkeiten® .. ... ... ... . ... ... 59.287 59.287
Langfristige Finanzverbindlichkeiten'
Langfristige Finanzverbindlichkeiten gegenuber
Kreditinstituten ... 24.413 24.413
Langfristige Finanzverbindlichkeiten gegeniber Kunden ......... 43.391 43.391
Sonstige langfristige Finanzverbindlichkeiten..................... 58.625 58.625
SUMME .. 126.429 126.429
Nettofinanzverschuldung® ....................................... 185.716 185.759

" Die kurzfristigen Finanzforderungen setzen sich aus den Forderungen gegeniiber Kreditinstituten und den Forderungen

gegeniber Kunden, jeweils vor Abzug der Risikovorsorge und mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr, sowie den
aktivischen Anpassungen aus Portfolio Fair Value Hedges, den positiven Marktwerten aus Sicherungsinstrumenten, den
Handelsaktiva (Forderungen Handelsaktiva, positive Marktwerte aus derivativen Instrumenten, sonstige Handelsaktiva), den
Finanzanlagen der Kategorie ,Available for Sale” und ,at Fair Value through Profit or Loss” sowie Anteilen an at-Equity-
bewertete Unternehmen zusammen.

Die kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten setzen sich aus den Verbindlichkeiten gegenitber Kreditinstituten, den
Verbindlichkeiten gegenlber Kunden, den verbrieften Verbindlichkeiten und den Zertifikaten und anderen eigenen
Emissionen der Handelspassiva, jeweils mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr, sowie den passivischen Anpassungen
aus Portfolio Fair Value Hedges, den negativen Marktwerten aus derivativen Sicherungsinstrumenten und den Ubrigen
Handelspassiva (aufder Zertifikaten und anderen eigenen Emissionen) zusammen.

Die kurzfristigen Nettofinanzverbindlichkeiten setzen sich aus den kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten abzlglich der
kurzfristigen Finanzforderungen und abzlglich der liquiden Mittel zusammen.

Die langfristigen Finanzverbindlichkeiten setzen sich aus den Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten, den
Verbindlichkeiten gegenlber Kunden, den verbrieften Verbindlichkeiten und den Zertifikaten und anderen Emissionen der
Handelspassiva, jeweils mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr, zusammen.

Die Nettofinanzverschuldung ist die Summe aus den kurzfristigen Nettofinanzverbindlichkeiten und den langfristigen
Finanzverbindlichkeiten.

Die dargestellte Zahl ist priferisch durchgesehen.

Die Reduzierung der Barreserve reflektiert die Bankenprovisionen und andere angebotsbezogene Kosten, die in Summe
EUR 79 Mio. betragen, die Rickzahlung der stillen Einlagen von SoFFin und Allianz in Héhe von EUR 1.751 Mio., die
Ausgleichszahlungen an SoFFin und Allianz in Héhe von insgesamt EUR 88 Mio. sowie den Bruttozufluss in Hohe von
EUR 1.875 Mio. durch die Ausgabe neuer Aktien.

2

3

4)

5)

6)
7)

Erklarung zum Geschaftskapital

Die Gesellschaft ist der Auffassung, dass der COMMERZBANK-Konzern aus heutiger Sicht in der Lage ist,
mindestens in den nachsten zwdlf Monaten seinen falligen Zahlungsverpflichtungen nachzukommen.

Erwartete Auswirkungen des Angebots und der Riickzahlung der stillen Einlagen von SoFFin und
Allianz auf KerngroRRen zur Kapitalausstattung und Kapitalqualitat des COMMERZBANK-Konzerns

Die nachfolgende Tabelle zeigt, ausgehend vom Stand 31. Méarz 2013, die Auswirkungen des Angebots und
der Rickzahlung der stillen Einlagen von SoFFin und Allianz, unter Beachtung der erwarteten Kosten und zu
leistenden Ausgleichszahlungen, auf die dort genannten Kerngréfien zum 31. Marz 2013, die wesentliche
aufsichtsrechtlich zu beachtende bzw. regelméaRig bei der Bewertung der Kapitalausstattung und -qualitat
herangezogene Grofien darstellen.
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Ausgangspunkt ist dabei die Darstellung zum 31. Méarz 2013 in der linken Spalte, , Ausgangslage (31. Marz
2013)". Die rechte Spalte beschreibt die Auswirkungen der Durchfliihrung der Kapitalerhdhung im
Zusammenhang mit dem Angebot und der vollstandigen Rickzahlung der stillen Einlagen von SoFFin und
Allianz (inklusive einmaliger Ausgleichszahlungen).

Erwartete Auswirkungen des Angebots und der Riickzahlung der stillen Einlagen von SoFFin und
Allianz auf Kerngréf3en zur Kapitalausstattung und Kapitalqualitit des COMMERZBANK-Konzerns

31. Marz 2013

(ungepriift)
(in Mrd. EUR, auRer Prozentangaben)
nach
Kapitalerh6hung
und vollstandiger
Riickzahlung der

Ausgangslage stillen Einlagen von

(31. Marz 2013)  SoFFin und Allianz'"
Risikotragende Aktiva.............................................. 209,8% 209,8
Hartes Kernkapital (Core Tier 1) .................................... 24,2 24,9
Harte Kernkapitalquote (Core Tier 1-Quote)® ......................... 11,5% 11,9%
Kernkapital (Tier 1) ...t 26,5 26,4
Kernkapitalquote (Tier 1 Quote)® ... ..., 12,6%% 12,6%
Eigenmittel ......................... ... 36,1 36,1
Gesamtkapitalquote® .. ... 17,2%% 17.2%

" In den Kapitalangaben und Quoten sind Steuereffekte berticksichtigt. Dabei wird auf den Einzelfall abgestellt. Insgesamt

hangt die Steuerposition von der allgemeinen steuerlichen Ergebnissituation des COMMERZBANK-Konzerns ab und kann
daher auch erst in einem spateren Geschaftsjahr eintreten. Hierbei gilt generell eine Steuerquote von 31,2%, wobei fir die
Ausgleichszahlung eine reduzierte Steuerquote von 27,4% auf Grund der nicht vollen Abzugsfahigkeit der Gewerbesteuer zur
Anwendung kommt. Flr das Geschéftsjahr 2013 wird eine Steuerquote von 0% (auch fir die Ausgleichszahlung)
angenommen.

Pruferisch durchgesehen. Die dargestellte Zahl ist dem Konzernzwischenlagebericht der COMMERZBANK zum 31. Marz
2013 entnommen.

Die , Harte Kernkapitalguote” berechnet sich als Quotient aus dem , Harten Kernkapital” und der ,, Risikotragenden Aktiva“.
Priferisch durchgesehen. Die dargestellten Zahlen sind dem verklrzten Konzernzwischenabschluss zum 31. Marz 2013
entnommen.

Die , Kernkapitalguote” berechnet sich als Quotient aus dem , Kernkapital” und der ,Risikotragenden Aktiva“.

Die , Gesamtkapitalguote” berechnet sich als Quotient aus den , Eigenmitteln” und der , Risikotragenden Aktiva“.

2

3

4

5)
6)

Durch die geplante Transaktion wirde die Common-Equity-Tier-1-Quote des COMMERZBANK-Konzerns bei
angenommener vollstandiger Anwendung von Basel Il von 7,5% per 31. Marz 2013 auf 8,4% steigen
(per 31. Marz 2013, unter der Annahme der Durchflihrung der geplanten Kapitalerhdhung und der
vollstandigen Rickzahlung der stillen Einlagen von SoFFin und Allianz).
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BESTEUERUNG IN DER BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND

Dieser Abschnitt enthélt eine Darstellung einiger wichtiger deutscher Besteuerungsgrundsétze, die im
Zusammenhang mit dem Erwerb, dem Halten und der Ubertragung von Aktien und Bezugsrechten (oder
deren Auslibung) sowoh! fir einen Aktionar (eine natdirliche Person, Personengesellschaft oder
Kérperschaft), der in Deutschland steuerlich ansédssig ist (das heilst dessen Wohnsitz, gewdhnlicher
Aufenthalt, Satzungssitz oder Ort der Geschéftsleitung sich in Deutschland befindet), als auch fiir einen
Aktiondr, der aul3erhalb Deutschlands steuerlich ansédssig ist, typischerweise von Bedeutung sind oder sein
kénnen. Die Darstellung erhebt keinen Anspruch auf Vollstdndigkeit und enthélt keine abschlieSende
Erlduterung aller denkbaren steuerlichen Aspekte, die flir Aktiondre relevant sein kénnen. Grundlage der
Darstellung sind die zum Datum dieser Wertpapierbeschreibung geltenden Steuervorschriften (und deren
Auslegung durch Verwaltungsanweisungen und Gerichte) in Deutschland sowie Bestimmungen von
Doppelbesteuerungsabkommen, wie sie Deutschland derzeit typischerweise mit anderen Staaten
abgeschlossen hat. Steuerrechtliche Vorschriften kénnen sich — unter Umstanden auch riickwirkend —
dndern. Es kann ferner nicht ausgeschlossen werden, dass die Finanzverwaltung oder Gerichte eine andere
Beurteilung flr zutreffend erachten, als die, die in diesem Kapitel beschrieben ist.

Dieser Abschnitt kann nicht die individuelle steuerliche Beratung des einzelnen Aktionars ersetzen.
Aktionédren wird daher empfohlen, wegen der Steuerfolgen des Erwerbs, des Haltens und der Ubertragung
von Aktien und Bezugsrechten sowie wegen des bei einer moglichen Erstattung deutscher Quellensteuer
(Kapitalertragsteuer) einzuhaltenden Verfahrens ihre steuerlichen Berater zu konsultieren. Nur diese sind in
der Lage, auch die besonderen steuerlichen Verhéltnisse des einzelnen Aktiondrs angemessen zu
berticksichtigen.

Besteuerung der Gesellschaft

Deutsche Kapitalgesellschaften unterliegen mit ihrem zu versteuernden Einkommen grundsatzlich der
Korperschaftsteuer. Der Korperschaftsteuersatz betrdgt einheitlich 15% fir ausgeschlttete und
einbehaltene  Gewinne zuzlglich eines Solidaritdtszuschlages in  Hoéhe von 55% auf die
Korperschaftsteuerschuld (insgesamt also 15,825%).

Dividenden oder andere Gewinnanteile, die die Gesellschaft von inlandischen oder ausléandischen
Kapitalgesellschaften bezieht, sind grundséatzlich zu 95% von der Koérperschaftsteuer befreit. 5% der
jeweiligen Einnahmen gelten allerdings pauschal als nicht abziehbare Betriebsausgaben und unterliegen
deshalb der Koérperschaftsteuer (zuzliglich Solidaritatszuschlag). Gleiches gilt fir Gewinne der Gesellschaft
aus der Verauferung von Anteilen an einer inlandischen oder ausléandischen Kapitalgesellschaft. Etwas
anderes gilt fur Dividenden, wenn die Beteiligung an der Kapitalgesellschaft zu Beginn des Kalenderjahres
unmittelbar weniger als 10% des Grundkapitals betragt. In diesem Fall sind Dividenden, die nach dem
28. Februar 2013 zuflieRen, bei der Ermittlung des korperschaftsteuerpflichtigen Einkommens in voller
Hohe zu berlcksichtigen. Der Erwerb einer Beteiligung von mindestens 10% gilt als zu Beginn des
Kalenderjahrs als erfolgt.

Zusatzlich unterliegen deutsche Kapitalgesellschaften mit ihnrem in inldandischen Betriebsstatten erzielten
Gewerbeertrag grundsatzlich der Gewerbesteuer. Die Gewerbesteuer betrdgt je nach Hebesatz der
jeweiligen Gemeinde in der Regel 7% bis 17% des Gewerbeertrags. Die Gewerbesteuer darf bei der
Ermittlung des kdrperschaftsteuerpflichtigen Einkommens der Kapitalgesellschaft nicht als Betriebsausgabe
abgezogen werden. Fir Zwecke der Gewerbesteuer werden von inlandischen und auslandischen
Kapitalgesellschaften bezogene Gewinnanteile sowie Gewinne aus der Verduf3erung von Anteilen an einer
anderen Kapitalgesellschaft grundsatzlich in gleicher Weise behandelt wie fir Zwecke der
Kérperschaftsteuer. Allerdings sind von inldndischen und ausléandischen Kapitalgesellschaften bezogene
Gewinnanteile grundséatzlich nur dann effektiv zu 95% von der Gewerbesteuer befreit, wenn die
Gesellschaft zu Beginn bzw. — im Fall von auslandischen Kapitalgesellschaften — seit Beginn des
maldgeblichen Erhebungszeitraumes zu mindestens 15% am Grundkapital der ausschittenden Gesellschaft
beteiligt war (gewerbesteuerliches Schachtelprivileg). Falls die Beteiligung an einer ausldndischen
Kapitalgesellschaft i. S. d. Art. 2 der Richtlinie 2011/96/EU vom 30. November 2011 (die ,Mutter-Tochter-
Richtlinie”) mit Sitz in einem anderen Mitgliedstaat der Europaischen Union besteht, greift das
gewerbesteuerliche Schachtelprivileg schon bei einer Beteiligung von 10% am Grundkapital der
auslandischen Kapitalgesellschaft zu Beginn des malRgeblichen Erhebungszeitraums ein. Fir Gewinnanteile,
die von auslandischen Kapitalgesellschaften stammen und fir die nicht die Mutter-Tochter-Richtlinie
anwendbar ist, gelten zusatzliche Einschrankungen.

Fir Dividenden und Veraufierungsgewinne, die von Unternehmen des Finanz- und Versicherungssektors oder
von Pensionsfonds erzielt werden, gelten Sonderregelungen, die weiter unten beschrieben sind (siehe unter
.—Besteuerung der Aktiondre—Besondere Regelungen fir Kreditinstitute, Finanzdienstleistungsinstitute,
Finanzunternehmen sowie Lebens- und Krankenversicherungsunternehmen und Pensionsfonds”).
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Zinsaufwendungen sind nach den Regelungen der so genannten Zinsschranke gegebenenfalls nur
beschrankt abziehbar. Danach sind die Zinsaufwendungen abzlglich der Zinsertrdge (so genannter
Nettozinsaufwand) grundséatzlich in Hohe von 30% des steuerlichen EBITDA im jeweiligen Wirtschaftsjahr
abzugsfahig, wobei Ausnahmen von dieser Regelung bestehen. Nicht abzugsfahiger Zinsaufwand und nicht
ausgeschopftes EBITDA-Volumen konnen unter bestimmten Voraussetzungen in die Folgejahre
vorgetragen werden. Fur Zwecke der Gewerbesteuer werden 25% der nach Anwendung der Zinsschranke
an sich abzugsfahigen Zinsaufwendungen entsprechend der gewerbesteuerrechtlichen Regelung wieder
hinzugerechnet, so dass insoweit nur eine Abzugsfahigkeit in Hohe von 75% gegeben ist.

Nicht ausgeglichene negative Einklnfte der Gesellschaft kébnnen unter bestimmten Voraussetzungen in
andere Veranlagungszeitraume zurtick- bzw. vorgetragen werden. Ein Verlustricktrag ist nur bis zur Hohe
von EUR 1,0 Mio. in den unmittelbar vorangegangenen Veranlagungszeitraum und allein fir Zwecke der
Kérperschaftsteuer maoglich. Fir Zwecke der Korperschaftsteuer und Gewerbesteuer koénnen nicht
ausgeglichene negative EinklUnfte, die nicht zurlckgetragen worden sind, in den folgenden
Veranlagungszeitraumen nur bis zur Hoéhe von EUR 1,0 Mio. zum vollen Ausgleich positiver
korperschaftsteuerpflichtiger Einkinfte bzw. Gewerbeertrdge herangezogen werden (Verlustvortrag).
Ubersteigen die Einklnfte bzw. Gewerbeertrdge diesen Betrag, ist der Verlustausgleich auf 60% des
Ubersteigenden  Betrags begrenzt. Die verbleibenden 40%  missen  versteuert werden
(Mindestbesteuerung). Nicht genutzte steuerliche Verluste koénnen grundsatzlich ohne zeitliche
Beschrankung vorgetragen und im Rahmen der dargestellten Regelung von zukilnftigen steuerpflichtigen
Einklnften bzw. Gewerbeertragen abgezogen werden.

Werden allerdings innerhalb von finf Jahren mittelbar oder unmittelbar mehr als 25% bzw. mehr als 50%
des gezeichneten Grundkapitals oder der Stimmrechte an der Gesellschaft an einen Erwerber oder
Erwerberkreis Ubertragen oder liegt ein vergleichbarer Sachverhalt vor (schéadlicher Beteiligungserwerb),
kénnen bis zum schadlichen Beteiligungserwerb nicht genutzte Verlustvortrage der Gesellschaft und
Zinsvortrage (u.U. auch der EBITDA-Vortrag) sowie bis zur Ubertragung aufgelaufene Verluste des
laufenden Geschaftsjahres grundsatzlich anteilig bzw. vollstandig untergehen bzw. nicht mit spateren
Gewinnen verrechenbar sein.

Besteuerung der Aktionare

Aktionare der Gesellschaft unterliegen der Besteuerung im Zusammenhang mit dem Halten der Aktien
(., Besteuerung von Dividenden”), der Verdullerung von Aktien oder Bezugsrechten (, Besteuerung von
VerdulBerungsgewinnen”) und der unentgeltlichen Ubertragung von Aktien oder Bezugsrechten
(, Erbschafts- und Schenkungsteuer").

Ertragsteuerliche Folgen des Erwerbs, des Haltens und der VerduBerung von Aktien oder
Bezugsrechten
Besteuerung von Dividenden

Kapitalertragsteuer

Ausgeschittete Dividenden unterliegen grundséatzlich einer Quellensteuer (Kapitalertragsteuer) in Hohe von
25% und einem auf die Kapitalertragsteuer erhobenen Solidaritatszuschlag in Hoéhe von 5,5% (insgesamt
also 26,375%).

Da die Aktien der Gesellschaft zur Sammelverwahrung durch eine Wertpapierbank zugelassen sind und
dieser zur Sammelverwahrung im Inland anvertraut wurden, ist nicht die Gesellschaft fir den
Kapitalertragsteuereinbehalt verantwortlich, sondern dieser ist auf Rechnung des Aktionars durch eine der
folgenden inlandischen fir den Kapitalertragsteuerabzug verantwortlichen Stellen vorzunehmen und an das
zustandige Finanzamt abzuflhren: (i) das inlandische Kredit- oder Finanzdienstleistungsinstitut, das
inlandische Wertpapierhandelsunternehmen oder die inlandische Wertpapierhandelsbank (einschlielich
inlandischer Zweigstellen auslandischer Institute), welche die Anteile verwahrt oder verwaltet und die
Kapitalertrdge dem Aktionar auszahlt oder gutschreibt oder die Kapitalertrage an eine auslandische Stelle
auszahlt, oder (ii) die Wertpapiersammelbank, der die Anteile zur Sammelverwahrung anvertraut wurden,
wenn sie die Kapitalertrage an eine auslandische Stelle auszahlt.

Bemessungsgrundlage fir die Kapitalertragsteuer ist die von der Hauptversammlung beschlossene
Dividende. Die Kapitalertragsteuer ist grundsatzlich unabhangig davon einzubehalten, ob und in welchem
Umfang die Dividende auf Ebene des Aktionéars von der Steuer befreit ist und ob es sich um einen im Inland
oder im Ausland ansassigen Aktionar handelt.

Bei Dividenden, die an eine in einem anderen Mitgliedstaat der Europaischen Union ansassige Gesellschaft
im Sinne des Art. 2 der Mutter-Tochter-Richtlinie ausgeschlttet werden, wird auf Antrag und bei Vorliegen
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weiterer Voraussetzungen vom Einbehalt der Kapitalertragsteuer abgesehen (Freistellung im
Steuerabzugsverfahren). Das gilt auch fir Dividenden, die an eine in einem anderen Mitgliedstaat der
Europédischen Union gelegene Betriebsstatte einer solchen Muttergesellschaft oder einer in Deutschland
unbeschrankt steuerpflichtigen Muttergesellschaft ausgeschiittet werden, sofern die Beteiligung an der
Gesellschaft tatsachlich zum Betriebsvermdgen dieser Betriebsstatte gehort. Wesentliche Voraussetzung
fr die Freistellung nach der Mutter-Tochter-Richtlinie ist, dass der Aktionar seit einem Jahr zu mindestens
10% unmittelbar am Grundkapital der Gesellschaft beteiligt ist. Eine Freistellung im Steuerabzugsverfahren
kann auf Antrag erfolgen, wenn die deutsche Finanzverwaltung (Bundeszentralamt fir Steuern,
Hauptdienstsitz Bonn-Beuel, An der Kippe 1, D-53225 Bonn) dem Glaubiger auf Grund eines von ihm nach
amtlich vorgeschriebenem Vordruck gestellten Antrags bescheinigt, dass die Voraussetzungen fir die
Freistellung vorliegen. In bestimmten weiteren Fallen kann eine in einem anderen Mitgliedstaat der
Européischen Union oder des europdischen Wirtschaftsraumes ansassige Gesellschaft auch bei
Nichterflllung der Mindestbeteiligungsvoraussetzung der Mutter-Tochter-Richtlinie zur Erstattung der
Kapitalertragsteuer berechtigt sein.

Far  Ausschlttungen an sonstige im Ausland steuerlich ansassige Aktionare wird der
Kapitalertragsteuersatz, wenn Deutschland mit dem  Ansassigkeitsstaat des Aktionadrs ein
Doppelbesteuerungsabkommen abgeschlossen hat und wenn die Aktien weder zum Vermogen einer
Betriebsstatte oder festen Einrichtung in Deutschland noch zu einem Betriebsvermogen, fir das ein
standiger Vertreter in Deutschland bestellt ist, gehoren, nach Malsgabe des
Doppelbesteuerungsabkommens ermaRigt. Die Kapitalertragsteuererméafigung wird grundsatzlich in der
Weise gewahrt, dass die Differenz zwischen dem einbehaltenen Gesamtbetrag einschliel3lich des
Solidaritatszuschlages und der nach dem einschlagigen Doppelbesteuerungsabkommen tatsdchlich
geschuldeten Kapitalertragsteuer (in der Regel 15%) auf Antrag durch das Bundeszentralamt fir Steuern
erstattet wird. Eine Freistellung im Steuerabzugsverfahren kann auf Antrag und bei Vorliegen weiterer
Voraussetzungen erfolgen, wenn der antragstellende korperschaftssteuerpflichtige Aktionar zu mindestens
10% unmittelbar an der Gesellschaft beteiligt ist.

FlieRen beschrankt steuerpflichtigen Kérperschaften, d.h. Kérperschaften ohne Sitz und Geschaftsleitung in
Deutschland, Dividenden zu, kénnen grundsatzlich zwei FUnftel der einbehaltenen und abgefiihrten
Kapitalertragsteuer erstattet werden, ohne dass sdmtliche Voraussetzungen erflllt werden muissen, unter
denen eine  Erstattung auf Grund der Mutter-Tochter-Richtlinie oder auf Grund von
Doppelbesteuerungsabkommen verlangt werden kann.

Bei Vorliegen der Voraussetzung flur eine (teilweise) Freistellung aufgrund der Mutter-Tochter-Richtlinie,
eines Doppelbesteuerungabkommens oder der besonderen Erstattungsmoglichkeit fir beschrankt
steuerpflichtige Korperschaften wird die einbehaltene und abgeflihrte Kapitalertragsteuer auf Antrag durch
das Bundeszentralamt flr Steuern erstattet, wenn der Glaubiger die entsprechenden Formulare nebst einer
Kapitalertragssteuerbescheinigung einreicht. Formulare flr das Erstattungs- und Freistellungsverfahren sind
beim Bundeszentralamt fur Steuern (http ://www.bzst.bund.de) sowie bei den deutschen Botschaften und
Konsulaten erhaltlich.

Die Freistellung vom Kapitalertragsteuerabzug nach der Mutter-Tochter-Richtlinie sowie die vorgenannten
Maéglichkeiten zur Erstattung der Kapitalertragsteuer hangen davon ab, dass bestimmte weitere
Bedingungen (insbesondere sog. Substanzerfordernisse) erfullt werden.

Besteuerung von Dividenden bei in Deutschland steuerlich ansdssigen Aktionaren

Aktien im Privatvermogen

Dividenden, die ein in Deutschland steuerlich ansassiger Aktionadr, dessen Aktien Privatvermodgen sind,
bezieht, gehdren bei ihm zu den steuerpflichtigen Einkinften aus Kapitalvermogen. Diese unterliegen
einem besonderen, einheitlichen Einkommensteuersatz von 25% zuzliglich eines Solidaritdtszuschlages
von 5,5% (insgesamt also 26,375%). Die Einkommensteuer fir diese Einklinfte aus den Dividenden wird
grundsatzlich mit dem Kapitalertragsteuerabzug durch die Gesellschaft abgegolten (Abgeltungsteuer). Der
Aktionar kann aber beantragen, dass seine Einkiinfte aus Kapitalvermdgen (einschlieRlich der Dividenden)
zusammen mit seinen sonstigen Einklinften statt dem einheitlichen Steuersatz fir Kapitaleinklinfte dem
Satz der tariflichen, progressiven Einkommensteuer unterworfen werden, wenn dies fur ihn zu einer
niedrigeren Steuerbelastung flhrt. In diesem Fall wird die Kapitalertragsteuer auf die tarifliche
Einkommensteuer angerechnet und ein sich etwa ergebender Uberhang erstattet. Werbungskosten kénnen
in beiden Féllen nicht von Einklnften aus Kapitalvermdgen abgezogen werden. Der Aktionar kann jedoch
einen Sparer-Pauschbetrag in Héhe von EUR 801 (EUR 1.602 bei zusammen veranlagten Ehegatten)
geltend machen.

Ausnahmen von der Abgeltungsteuer bestehen auf Antrag bei Aktiondren, die an der Gesellschaft zu
mindestens 25% beteiligt sind und bei Aktionaren, die zu mindestens 1% an der Gesellschaft beteiligt und
fUr sie beruflich tatig sind.
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Voraussichtlich bis einschlieRlich 2013 wird auf Antrag eines kirchensteuerpflichtigen Aktionéars, dessen
Aktien Privatvermogen sind, und im Rahmen der anwendbaren Landeskirchensteuergesetze die
Kirchensteuer auf die Dividende durch die inlandische Stelle, welche die Auszahlung eines Kapitalertrags
vornimmt, einbehalten und abgeflihrt. Voraussichtlich ab 2014 muss der zur Vornahme des
Kapitalertragsteuerabzugs Verpflichtete die Kirchensteuer bei kirchensteuerpflichtigen Aktiondren im
Rahmen des Steuerabzugs einbehalten, wenn der Aktiondr nicht schriftich gegenlber dem
Bundeszentralamt fir Steuern der Weitergabe seiner Daten bezlglich der Zugehorigkeit zu einer
Religionsgemeinschaft widerspricht. Wird Kirchensteuer im Rahmen des Kapitalertragsteuerabzugs
einbehalten und abgeflihrt, gilt auch die Kirchensteuer fir die Dividenden mit dem Steuerabzug als
abgegolten. Ein Abzug der einbehaltenen Kirchensteuer als Sonderausgabe bei der Veranlagung ist nicht
moglich, allerdings vermindert sich die einbehaltene Kapitalertragsteuer (einschlief3lich  des
Solidaritatszuschlages) um 26,375% der auf die Dividenden einzubehaltenden Kirchensteuer. Wird keine
Kirchensteuer im Rahmen des Kapitalertragsteuerabzugs einbehalten, ist ein kirchensteuerpflichtiger
Aktionar verpflichtet, die Dividenden in seiner Einkommensteuererklarung anzugeben. Die Kirchensteuer
auf die Dividenden wird dann im Wege der Veranlagung erhoben.

Aktien im Betriebsvermogen

Far Dividenden aus Aktien im Betriebsvermdgen eines in Deutschland steuerlich ansassigen Aktionars gilt
die Abgeltungsteuer nicht. Die Besteuerung richtet sich danach, ob der Aktionar eine Korperschaft, ein
Einzelunternehmer oder eine Personengesellschaft (Mitunternehmerschaft) ist. Die durch die Gesellschaft
einbehaltene und abgefihrte Kapitalertragsteuer (einschlieflich Solidaritdtszuschlag) wird auf die jeweilige
Einkommen- oder Korperschaftsteuerschuld des Aktiondrs angerechnet bzw. in Hohe eines etwaigen
Uberhangs erstattet.

Kérperschaften

Ist der Aktionar eine in Deutschland steuerlich ansdssige Kérperschaft, sind die Dividenden — vorbehaltlich
bestimmter Ausnahmen fir Unternehmen des Finanz- und Versicherungssektors und Pensionsfonds (vgl.
den  Abschnitt ,—Besondere  Regelungen  flir  Kreditinstitute,  Finanzdienstleistungsinstitute,
Finanzunternehmen sowie Lebens- und Krankenversicherungsunternehmen und Pensionsfonds”) -
grundsatzlich zu effektiv 95% von der Kérperschaftsteuer und dem Solidaritdtszuschlag befreit. Eine
Mindesthaltezeit ist nicht zu beachten. 5% der Dividenden gelten pauschal als nicht abzugsfahige
Betriebsausgaben und unterliegen daher der Kérperschaftsteuer (zuzlglich Solidaritdtszuschlag) mit einem
Gesamtsteuersatz von insgesamt ca. 15,825%.

Etwas anderes gilt fir Dividenden, wenn die Beteiligung an der Gesellschaft zu Beginn des Kalenderjahres
unmittelbar weniger als 10% des Grundkapitals betragt (Streubesitzdividenden). In diesem Fall sind
Dividenden, die nach dem 28. Februar 2013 zufliefsen, bei der Ermittlung des korperschaftsteuerpflichtigen
Einkommens in voller Hohe zu berlicksichtigen. Der Erwerb einer Beteiligung von mindestens 10% gilt als
zu Beginn des Kalenderjahrs als erfolgt.

Tatséachlich anfallende Betriebsausgaben, die mit den Dividenden in unmittelbarem Zusammenhang stehen,
konnen in voller Hohe abgezogen werden.

Die Dividenden unterliegen (nach Abzug der mit ihnen in wirtschaftlichem Zusammenhang stehenden
Betriebsausgaben) in voller Hohe der Gewerbesteuer, es sei denn, die Kdrperschaft ist zu Beginn des
mafdgeblichen Erhebungszeitraums zu mindestens 15% am Grundkapital der Gesellschaft beteiligt
(gewerbesteuerrechtliches Schachtelprivileg). Im letztgenannten Fall unterliegen die Dividenden nicht der
Gewerbesteuer; auf den als nicht abzugsfdhige Betriebsausgaben geltenden Betrag (in Hohe von 5% der
Dividende) fallt allerdings Gewerbesteuer an. Die Gewerbesteuer betragt je nach Hebesatz der Gemeinde
7% bis 17% des Gewerbeertrags.

Einzelunternehmer

Gehoren die Aktien zum Betriebsvermégen eines in  Deutschland steuerlich ansdssigen
Einzelunternehmers, unterliegen nur 60% der Dividenden der tariflichen, progressiven Einkommensteuer
(zuzlglich Solidaritatszuschlag) mit einem Steuersatz von insgesamt bis zu rund 47,5% und gegebenenfalls
der Kirchensteuer (Teileinklinfteverfahren). Betriebsausgaben, die mit den Dividenden in wirtschaftlichem
Zusammenhang stehen, sind lediglich zu 60% steuerlich abzugsfahig. Gehdren die Aktien zu einer
deutschen Betriebsstatte eines Gewerbebetriebs des Aktiondrs, so unterliegen die Dividendeneinkiinfte
(nach Abzug der mit ihnen in wirtschaftlichem Zusammenhang stehenden Betriebsausgaben) zusatzlich zur
Einkommensteuer in voller Hohe der Gewerbesteuer, es sei denn, der Aktionar war zu Beginn des
maRgeblichen Erhebungszeitraums zu mindestens 15% am Grundkapital der Gesellschaft beteiligt. Im
letzteren Fall ist der Nettobetrag der Dividenden, das hei3t abzlglich damit in unmittelbarem
Zusammenhang stehender Aufwendungen, von der Gewerbesteuer ausgenommen. Die Gewerbesteuer ist
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grundsatzlich im Wege eines pauschalierten Anrechnungsverfahrens — abhangig von der Hohe des
kommunalen Hebesatzes und den personlichen Besteuerungsverhaltnissen — vollstandig oder teilweise auf
die personliche Einkommensteuer des Aktionars anrechenbar.

Personengesellschaft

Ist der Aktionar eine in Deutschland steuerlich ansassige gewerblich tatige oder gewerblich gepragte
Personengesellschaft (Mitunternehmerschaft), wird die Einkommen- bzw. Kérperschaftsteuer nicht auf der
Ebene der Personengesellschaft, sondern auf der Ebene des jeweiligen Gesellschafters erhoben. Die
Besteuerung eines jeden Gesellschafters hangt davon ab, ob der Gesellschafter eine Korperschaft oder
eine naturliche Person ist.

Ist der Gesellschafter eine Kdrperschaft, so werden die im Gewinnanteil des Gesellschafters enthaltenen
Dividenden entsprechend den auf Koérperschaften anwendbaren Grundséatzen besteuert. Das heifdt,
Dividenden sind grundsatzlich zu effektiv 95% steuerfrei; Dividenden aus einer unmittelbaren Beteiligung
von weniger als 10% des Grundkapitals unterliegen hingegen in voller Héhe der Besteuerung (vgl. oben
unter , Kérperschaften”). Beteiligungen Uber eine Personengesellschaft sind dem Gesellschafter anteilig
zuzurechnen und gelten als unmittelbare Beteiligungen.

Ist der Gesellschafter eine natirliche Person, entspricht die Besteuerung den flr den Einzelunternehmer
dargestellten Grundsatzen, das heif3t fir die im Gewinnanteil des Gesellschafters enthaltenen Dividenden
gilt das Teileinklnfteverfahren (vgl. oben unter ,Einzelunternehmer”). Auf Antrag und unter weiteren
Voraussetzungen kann eine natlrliche Person als Gesellschafterin fir aus der Personengesellschaft nicht
entnommene Gewinne eine Reduzierung des personlichen Einkommensteuersatzes erzielen.

Zusatzlich unterliegen die Dividenden bei Zurechnung der Aktien zu einer deutschen Betriebsstatte eines
Gewerbebetriebs der Personengesellschaft auf Ebene der Personengesellschaft der Gewerbesteuer, und
zwar grundsétzlich in voller Hohe. Ist der Gesellschafter der Personengesellschaft eine natlrliche Person,
wird die von der Personengesellschaft gezahlte, auf seinen Gewinnanteil entfallende Gewerbesteuer
grundsatzlich nach einem pauschalierten Verfahren — abhdngig von der Héhe des kommunalen Hebesatzes
und den personlichen Besteuerungsverhaltnissen — vollstandig oder teilweise auf seine persdnliche
Einkommensteuer angerechnet. War die Personengesellschaft zu Beginn des maldgeblichen
Erhebungszeitraums zu mindestens 15% am Grundkapital der Gesellschaft beteiligt, unterliegen die
Dividenden nach Abzug der mit ihnen in wirtschaftlichem Zusammenhang stehenden Betriebsausgaben
nicht der Gewerbesteuer. Allerdings fallt in diesem Fall Gewerbesteuer auf 5% der Dividenden an, die zum
Gewinnanteil einer Koérperschaft aus der Personengesellschaft gehdéren und als nicht abzugsfahige
Betriebsausgaben gelten.

Besteuerung von Dividenden bei im Ausland steuerlich ansassigen Aktionaren

Im Ausland steuerlich ansassige Aktiondre, deren Aktien zu einer inldndischen Betriebsstatte oder festen
Einrichtung oder zu einem Betriebsvermaogen, fir das im Inland ein stéandiger Vertreter bestellt ist, gehdren,
werden mit ihren Dividendeneinklnften in Deutschland steuerlich veranlagt. Insoweit gilt das oben in Bezug
auf in Deutschland steuerlich ansassige Aktionare, deren Aktien Betriebsvermdgen sind, Dargestellte
entsprechend (,—Besteuerung von Dividenden bei in Deutschland steuerlich ansédssigen Aktiondren—
Aktien im Betriebsvermdgen”). Die einbehaltene und abgeflhrte Kapitalertragsteuer (einschliefslich
Solidaritatszuschlag) wird bei ihnen auf die Einkommen- oder Kérperschaftsteuerschuld angerechnet bzw.
in Hohe eines etwaigen Uberhangs erstattet.

In allen sonstigen Fallen ist eine etwaige deutsche Steuerschuld flr die Dividenden mit Einbehalt der
Kapitalertragsteuer durch die Gesellschaft abgegolten. Die Kapitalertragsteuer wird nur in den oben unter
. Kapitalertragsteuer” beschriebenen Fallen erstattet.

Besteuerung von Verdul3erungsgewinnen

Besteuerung von Veraufserungsgewinnen von in Deutschland steuerlich ansédssigen Aktionaren

Aktien und Bezugsrechte im Privatvermdgen

Gewinne aus der VerdulRerung von Aktien, die ein in Deutschland steuerlich ansadssiger Aktionar nach dem
31. Dezember 2008 erworben hat und die Privatvermdgen sind, unterliegen in Deutschland — unabhéngig
von der Haltedauer — als Einklnfte aus Kapitalvermdgen grundsatzlich der Einkommensteuer mit einem
besonderen, einheitlichen Steuersatz fir Einklnfte aus Kapitalvermdgen von 25% (zuzlglich eines
Solidaritatszuschlages von 5,5%, also insgesamt 26,375%). Das Gleiche gilt fir Gewinne aus der
VerduRerung von Bezugsrechten, die fir solche Aktien gewahrt werden. Gewinne aus der VerauRRerung von
Aktien, die der Aktionar vor dem 1. Januar 2009 angeschafft hat, und Gewinne aus der VerduRerung von
Bezugsrechten, die fir solche Aktien gewahrt werden, sind hingegen nicht mehr steuerbar, da die
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Jahresfrist des & 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 EStG abgelaufen ist. Hat der Aktionar sowohl vor dem 1. Januar
2009 als auch nach dem oder am 1. Januar 2009 Aktien erworben und befinden sich diese Aktien in dem
gleichen Depot, wird unterstellt, dass die zuerst angeschafften Aktien zuerst veraufiert werden.

Der steuerbare Veraufierungsgewinn ergibt sich aus der Differenz zwischen (a) dem Veraufierungserlos
nach Abzug der Aufwendungen, die im unmittelbaren sachlichen Zusammenhang mit der VerdufRerung
stehen, und (b) den Anschaffungskosten der Aktien oder Bezugsrechte. Die Anschaffungskosten von durch
die Gesellschaft origindr gewahrten Bezugsrechten werden bei der Berechnung mit EUR 0 angesetzt.

Nach Ansicht der Finanzverwaltung ist die Austbung der Bezugsrechte nicht der VerdufRerung
gleichgestellt. Vielmehr gelten die durch Auslbung der Bezugsrechte erlangten Aktien als zum Bezugspreis
im Zeitpunkt der Ausiibung des Bezugsrechts angeschafft.

Von den gesamten Einkinften aus Kapitalvermogen ist lediglich der Abzug eines jahrlichen Sparer-
Pauschbetrags in Héhe von EUR 801 (EUR 1.602 bei zusammen veranlagten Ehegatten) moglich. Ein Abzug
von  Werbungskosten im  Zusammenhang mit VerduRerungsgewinnen st nicht zulassig.
VeraulRerungsverluste aus Aktien dirfen nur mit Gewinnen, die aus der Veraul3erung von Aktien entstehen,
ausgeglichen werden. Verluste aus der Veradufderung von Bezugsrechten sind nur mit positiven Einklnften
aus Kapitalvermogen verrechenbar.

Werden die Aktien oder die Bezugsrechte von einem inlandischen Kreditinstitut oder
Finanzdienstleistungsinstitut, einem inldndischen Wertpapierhandelsunternehmen oder einer inlandischen
Wertpapierhandelsbank verduRRert und die Kapitalertrage ausgezahlt oder gutgeschrieben, wird die Steuer
auf den Veraullerungsgewinn grundséatzlich damit abgegolten, dass die die Kapitalertrage auszahlende
inlandische Stelle eine Kapitalertragsteuer in Hohe von 26,375% (einschlieRlich Solidaritdtszuschlag) auf
den Veraufderungsgewinn von dem VerauRerungserlds einbehélt und an das Finanzamt abflhrt
(Abgeltungsteuer).

Voraussichtlich bis einschlieRlich 2013 wird auf Antrag eines kirchensteuerpflichtigen Aktionéars, dessen
Aktien Privatvermégen sind, und im Rahmen der anwendbaren Landeskirchensteuergesetze die
Kirchensteuer auf den VeraulRerungsgewinn durch die Stelle, welche die Auszahlung eines Kapitalertrags an
den Aktiondr vornimmt, einbehalten und abgefihrt. Voraussichtlich ab 2014 muss der zur Vornahme des
Kapitalertragsteuerabzugs Verpflichtete die Kirchensteuer bei kirchensteuerpflichtigen Aktiondren im
Rahmen des Steuerabzugs einbehalten, wenn der Aktiondr nicht schriftich gegenlber dem
Bundeszentralamt fir Steuern der Weitergabe seiner Daten bezlglich der Zugehorigkeit zu einer
Religionsgemeinschaft widerspricht. Wird Kirchensteuer im Rahmen des Kapitalertragsteuerabzugs
einbehalten und abgeflhrt, gilt auch die Kirchensteuer auf den Veraufderungsgewinn mit dem Steuerabzug
als abgegolten. Ein Abzug der einbehaltenen Kirchensteuer als Sonderausgabe bei der Veranlagung ist nicht
moglich, allerdings vermindert sich die einbehaltene Kapitalertragsteuer (einschlief3lich  des
Solidaritatszuschlages) um 26,375% der auf den VerduRerungsgewinn einzubehaltenden Kirchensteuer.

Wourde die Kapitalertragsteuer oder gegebenenfalls die Kirchensteuer auf den VerdufRerungsgewinn nicht im
Rahmen des Kapitalertragsteuerabzugs einbehalten, ist der Aktionar verpflichtet, den VerdufRerungsgewinn
in seiner Einkommensteuererklarung anzugeben. Die Einkommensteuer und gegebenenfalls die
Kirchensteuer auf den VeraufRerungsgewinn werden dann im Rahmen der Veranlagung festgesetzt.

Der Aktionéar kann beantragen, dass seine gesamten Einkinfte aus Kapitalvermdgen zusammen mit seinen
sonstigen steuerpflichtigen Einklinften statt dem einheitlichen Steuersatz fir Kapitaleinklinfte dem Satz der
tariflichen, progressiven Einkommensteuer unterworfen werden, wenn dies fir ihn zu einer niedrigeren
Steuerbelastung fihrt. In diesem Fall wird die Kapitalertragsteuer auf die tarifliche Einkommensteuer
angerechnet und ein sich etwa ergebender Uberhang erstattet. Das Verbot des Abzugs von
Werbungskosten und die Verlustverrechnungsbeschrankungen gelten aber auch bei der Veranlagung mit
dem tariflichen Einkommensteuersatz.

Unabhéngig von der Haltedauer und dem Erwerbszeitpunkt unterliegt ein Gewinn aus der VeraufRerung von
Aktien und Bezugsrechten nicht der Abgeltungsteuer, sondern der tariflichen, progressiven
Einkommensteuer, wenn ein in Deutschland anséssiger Aktionar oder im Falle eines unentgeltlichen
Erwerbes sein Rechtsvorganger oder, wenn die Aktien mehrmals nacheinander unentgeltlich Ubertragen
worden sind, einer seiner Rechtsvorgdnger zu irgendeinem Zeitpunkt wahrend der der Verauferung
vorangegangenen finf Jahre zu mindestens 1% unmittelbar oder mittelbar am Grundkapital der
Gesellschaft beteiligt war (eine ,Qualifizierte Beteiligung”). In diesem Fall gilt fir Gewinne aus der
Veraulierung von Aktien das Teileinkinfteverfahren, das hei3t nur 60% des VerdufRerungsgewinns sind
steuerpflichtig und nur 60% eines Verdufierungsverlusts und mit solchen VerduRerungen in
wirtschaftlichem Zusammenhang stehende Aufwendungen sind steuerlich abzugsfahig. Im Fall einer
Qualifizierten Beteiligung sollte fir VerduRerungsgewinne oder -verluste aus Bezugsrechten das
Teileinklnfteverfahren entsprechend gelten. Bei einer Qualifizierten Beteiligung gilt zur Ermittlung der
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Anschaffungskosten der Bezugsrechte die Gesamtwertmethode, die auf dem Gedanken beruht, dass der
Erwerb der Bezugsrechte bereits im Erwerb der Altaktien angelegt war. Dementsprechend fihrt die
Gewahrung von Bezugsrechten zu einer Abspaltung eines Teils der urspriinglichen Anschaffungskosten fir
die Altaktien, d.h. die bisherigen Anschaffungskosten der Altaktien vermindern sich um den Teil, der durch
die Abspaltung auf die Bezugsrechte entfallt. Die Auslbung von Bezugsrechten sollte auch bei einer
Qualifizierten Beteiligung nicht der Veraufierung gleichgestellt sein. Ein Kapitalertragsteuerabzug wird auch
im Fall einer Qualifizierten Beteiligung vorgenommen, hat aber keine abgeltende Wirkung. Der Aktionar ist
daher verpflichtet, den Verduferungsgewinn in seiner Einkommensteuererklarung anzugeben. Die
einbehaltene und abgefihrte Kapitalertragsteuer (einschlieRlich Solidaritdtszuschlag) wird bei der
Veranlagung des Aktionéars auf die Einkommensteuer angerechnet bzw. in Hohe eines etwaigen Uberhangs
erstattet.

Aktien und Bezugsrechte im Betriebsvermogen

Fir Gewinne aus der VeraufRerung von Aktien oder Bezugsrechten im Betriebsvermdgen eines in
Deutschland steuerlich ansassigen Aktionars gilt die Abgeltungsteuer nicht. Die Besteuerung der
Veraulierungsgewinne richtet sich danach, ob der Aktionar eine Korperschaft, ein Einzelunternehmer oder
eine Personengesellschaft (Mitunternehmerschaft) ist. Fir VerauRerungsgewinne, die von Unternehmen
des Finanz- und Versicherungssektors oder von Pensionsfonds erzielt werden, gelten Sonderregelungen,
die weiter unten beschrieben sind (vgl. den Abschnitt ,—Besondere Regelungen fiir Kreditinstitute,
Finanzdienstleistungsinstitute, Finanzunternehmen sowie Lebens- und Krankenversicherungsunternehmen
und Pensionsfonds”).

Bei Aktien im Betriebsvermdgen gilt zur Ermittlung der Anschaffungskosten der Bezugsrechte die
Gesamtwertmethode, wonach die Gewahrung von Bezugsrechten zu einer Abspaltung eines Teils der
urspringlichen Anschaffungskosten fir die Altaktien flhrt, d.h. die bisherigen Anschaffungskosten der
Altaktien vermindern sich um den Teil, der durch die Abspaltung auf die Bezugsrechte entfallt. Die
Auslbung von Bezugsrechten im Betriebsvermdgen sollte nicht als Veradufierung der Bezugsrechte zu
behandeln sein.

Korperschaften

Ist der Aktionar eine in Deutschland steuerlich anséssige Kdrperschaft, sind Gewinne aus der VeraufRerung
von Aktien grundséatzlich unabhéngig von der Beteiligungshohe und der Haltedauer zu 95% von der
Korperschaftsteuer (einschliefdlich Solidaritatszuschlag) und der Gewerbesteuer befreit. 5% der Gewinne
gelten pauschal als nicht abziehbare Betriebsausgaben und unterliegen deshalb der Koérperschaftsteuer
(zuzlglich Solidaritatszuschlag) mit einem Steuersatz von insgesamt 15,825% sowie der Gewerbesteuer (je
nach Gewerbesteuersatz der Gemeinde im Allgemeinen zwischen 7% und 17%). VerdulRerungsverluste
und andere Gewinnminderungen, die im Zusammenhang mit den verdulBerten Aktien stehen, dirfen
grundsatzlich nicht als Betriebsausgaben abgezogen werden.

Abweichend davon unterliegt der gesamte Gewinn aus der VerdulRerung von Bezugsrechten der
Korperschaftsteuer (zuzlglich Solidaritdtszuschlag) und der Gewerbesteuer. VeraufRerungsverluste und
andere Gewinnminderungen im Zusammenhang mit den Bezugsrechten sind im Rahmen allgemeiner
Beschrankungen als Betriebsausgaben abzugsfahig.

Einzelunternehmer

Gehoren die Aktien zum Betriebsvermégen eines in  Deutschland steuerlich ansassigen
Einzelunternehmers, so unterliegen nur 60% der Gewinne aus der VeraulRerung der Aktien der tariflichen,
progressiven Einkommensteuer (zuzlglich Solidaritatszuschlag) mit einem Steuersatz von insgesamt bis zu
rund 47,5% und gegebenenfalls der Kirchensteuer (Teileinkiinfteverfahren). VerduRerungsverluste und mit
solchen VerdufRerungen in wirtschaftlichem Zusammenhang stehende Aufwendungen sind lediglich zu
60% steuerlich abzugsfdhig. Gehdren die Aktien zu einer inlandischen Betriebsstatte eines
Gewerbebetriebes des Einzelunternehmers, so unterliegen 60% der Gewinne aus der Veraufierung der
Aktien zuséatzlich der Gewerbesteuer.

Das Teileinklinfteverfahren findet moglicherweise auch auf Gewinne oder Verluste aus der VerdufRerung
von Bezugsrechten, die Betriebsvermdgen des Einzelunternehmers sind, Anwendung. Sofern das
Teileinklnfteverfahren hingegen nicht anwendbar sein sollte, wirde der gesamte VerdulRerungsgewinn der
Einkommensteuer (zuzlglich Solidaritatszuschlag sowie gegebenenfalls Kirchensteuer) und im Falle einer
inlandischen Betriebsstatte auch der Gewerbesteuer unterliegen; Veraulerungsverluste und sonstige
Gewinnminderungen im Zusammenhang mit den Bezugsrechten waren im Rahmen der generellen
Beschrankungen abzugsfahig.

Die Gewerbesteuer ist im Wege eines pauschalierten Anrechnungsverfahrens — abhangig von der Hohe des
kommunalen Hebesatzes und den personlichen Besteuerungsverhaltnissen — vollstandig oder teilweise auf
die personliche Einkommensteuer des Aktionars anrechenbar.
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Personengesellschaft

Ist der Aktionar eine in Deutschland steuerlich ansassige gewerblich tatige oder gewerblich gepragte
Personengesellschaft (Mitunternehmerschaft), so wird die Einkommen- bzw. Kérperschaftsteuer nicht auf
der Ebene der Personengesellschaft, sondern auf Ebene des jeweiligen Gesellschafters erhoben. Die
Besteuerung richtet sich dabei danach, ob der jeweilige Gesellschafter eine Koérperschaft oder eine
natlrliche Person ist. Ist der Gesellschafter eine Koérperschaft, so werden die im Gewinnanteil des
Gesellschafters enthaltenen VerduRerungsgewinne aus Aktien und Bezugsrechten entsprechend den auf
Korperschaften anwendbaren Grundsatzen besteuert (vgl. oben unter , Kérperschaften”). Fur
VerduRerungsgewinne im Gewinnanteil eines Gesellschafters, der eine natiirliche Person ist, finden die fir
den Einzelunternehmer dargestellten Grundséatze entsprechende Anwendung (Teileinklnfteverfahren, siehe
oben unter , Einzelunternehmer"”). Auf Antrag und unter weiteren Voraussetzungen kann eine naturliche
Person als Gesellschafterin fir aus der Personengesellschaft nicht entnommene Gewinne eine
Reduzierung des persdnlichen Einkommensteuersatzes erzielen.

Zusatzlich unterliegen die Gewinne aus der VerduRerung von Aktien bei Zurechnung zu einer inldndischen
Betriebsstatte eines Gewerbebetriebs der Personengesellschaft der Gewerbesteuer auf der Ebene der
Personengesellschaft, und zwar grundséatzlich zu 60%, soweit sie auf den Gewinnanteil einer natlrlichen
Person als Gesellschafter der Personengesellschaft entfallen, und grundsatzlich zu 5%, soweit sie auf den
Gewinnanteil  einer  Korperschaft als  Gesellschafter der  Personengesellschaft  entfallen.
VerauRerungsverluste und andere Gewinnminderungen, die im Zusammenhang mit den verduf3erten Aktien
stehen, bleiben flr Zwecke der Gewerbesteuer unbericksichtigt, wenn sie auf den Gewinnanteil einer
Kérperschaft entfallen, und werden im Rahmen allgemeiner Beschrankungen zu 60% bertcksichtigt, wenn
sie auf den Gewinnanteil einer natiirlichen Person entfallen.

Bei der Veraullerung von Bezugsrechten wird fur die Zwecke der Gewerbesteuer der Gewinn oder Verlust
aus der Verduferung im Rahmen allgemeiner Beschrédnkungen voll berlcksichtigt, soweit er auf den
Gewinnanteil einer Korperschaft entfallt (vgl. oben unter ,Kérperschaften”). Soweit der
Veraulderungsgewinn aus Bezugsrechten auf den Gewinnanteil einer natlrlichen Person als Gesellschafter
entfallt, unterliegt er moglicherweise nur zu 60% der Gewerbesteuer; Verluste und Gewinnminderungen im
Zusammenhang mit der VerduRerung der Bezugsrechte sollten in diesem Fall entsprechend im Rahmen
allgemeiner Beschrankungen nur zu 60% abzugsfahig sein (vgl. oben unter , Einzelunternehmer?”).

Wenn der Gesellschafter der Personengesellschaft eine natlrliche Person ist, wird die von der
Personengesellschaft gezahlte, auf seinen Gewinnanteil entfallende Gewerbesteuer grundsatzlich nach
einem pauschalierten Verfahren — abhangig von der Hohe des kommunalen Hebesatzes und den
personlichen  Besteuerungsverhaltnissen — vollstandig oder teilweise auf seine persodnliche
Einkommensteuer angerechnet.

Kapitalertragsteuer

Falls ein inlandisches  Kreditinstitut, inlandisches  Finanzdienstleistungsinstitut,  inlandisches
Wertpapierhandelsunternehmen oder eine inlandische Wertpapierhandelsbank (einschlief3lich inlandischer
Zweigstellen auslandischer Institute) die Aktien oder die Bezugsrechte verwahrt oder verwaltet oder deren
VerduRerung durchfiihrt und den Veraufierungserlds auszahlt oder gutschreibt, unterliegen Gewinne aus
der Veraufderung von Aktien oder Bezugsrechten im Betriebsvermogen grundsatzlich in gleicher Weise der
Kapitalertragsteuer wie bei einem Aktionar, dessen Aktien oder Bezugsrechte zum Privatvermdgen gehoren
(vgl. den Abschnitt ,—Aktien und Bezugsrechte im Privatvermogen”). Vom Kapitalertragsteuerabzug ist
Abstand zu nehmen, wenn (i) der Aktiondr eine in Deutschland steuerlich ansdssige Koérperschaft,
Personenvereinigung oder Vermdgensmasse ist, oder (iij die Aktien oder Bezugsrechte zu einem
inlandischen Betriebsvermodgen des Aktionars gehoren, der Aktionar dies gegenlber der zum
Kapitalertragsteuerabzug verpflichteten Stelle nach amtlich vorgeschriebenem Vordruck erklart und
bestimmte weitere Voraussetzungen erflllt werden. Wird dennoch Kapitalertragsteuer einbehalten, wird
die einbehaltene und abgefiuhrte Kapitalertragsteuer (einschlieRlich ~Solidaritdtszuschlag) auf die
Einkommen- oder Korperschaftsteuerschuld angerechnet bzw. in Hbhe eines etwaigen Uberhangs
erstattet.

Besteuerung von Verauferungsgewinnen von im Ausland steuerlich ansassigen Aktionaren

VerduRerungsgewinne, die nicht von in Deutschland steuerlich ansassigen Aktiondren erzielt werden,
unterliegen der deutschen Steuer nur, wenn der verduRernde Aktionar eine Qualifizierte Beteiligung an der
Gesellschaft halt oder die Aktien oder Bezugsrechte zu einer inlandischen Betriebsstatte oder festen
Einrichtung oder zu einem Betriebsvermogen, flr das ein standiger Vertreter in Deutschland bestellt ist,
gehoren.

Im Fall einer Qualifizierten Beteiligung (wie im Abschnitt ,,—Besteuerung von Verdul3erungsgewinnen von
in Deutschland steuerlich ansdssigen Aktiondren—Aktien und Bezugsrechte im Privatvermdégen” definiert)
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unterliegen grundsatzlich 5% des Gewinns aus der Veraufierung von Aktien und der gesamte Gewinn aus
der VeraulRerung von Bezugsrechten der Korperschaftsteuer zuzlglich Solidaritatszuschlag, wenn der
Aktionar eine Korperschaft ist. Wenn der Aktionadr eine natlrliche Person ist, unterliegen nur 60% des
Gewinns aus der VerauRerung von Aktien der tariflichen, progressiven Einkommensteuer zuziglich
Solidaritatszuschlag (Teileinkiinfteverfahren). Das Teileinklinfteverfahren sollte auch fir Gewinne aus der
VerduRerung von Bezugsrechten durch eine natlrliche Person Anwendung finden. Die meisten
Doppelbesteuerungsabkommen sehen allerdings eine Befreiung des Gewinns aus der VeraulRerung einer
Qualifizierten Beteiligung von der deutschen Besteuerung vor und weisen das Besteuerungsrecht dem
Ansassigkeitsstaat des Aktiondrs zu. Nach Auffassung der Finanzverwaltung besteht im Fall einer
Qualifizierten Beteiligung keine Pflicht zum Einbehalt von Kapitalertragsteuer.

Fir Gewinne oder Verluste aus der Veraufberung von Aktien oder Bezugsrechten, die zu einer inlandischen
Betriebsstatte oder festen Einrichtung oder zu einem Betriebsvermdgen, fir das ein standiger Vertreter in
Deutschland bestellt ist, gehdren, gilt das oben fir in Deutschland steuerlich ansdssige Aktionare, deren
Aktien Betriebsvermogen sind, Dargestellte entsprechend (vgl. den Abschnitt ,, Aktien und Bezugsrechte im
Betriebsvermdgen”). Eine Abstandnahme vom Kapitalertragsteuerabzug setzt voraus, dass der Aktionar auf
amtlich vorgeschriebenen Vordruck gegeniber der zum Kapitalertragsteuerabzug verpflichteten Stelle
erklart, dass die Aktien zu einem inldndischen Betriebsvermdgen gehdren und bestimmte weitere
Voraussetzungen erflillt werden.

Besondere Regelungen fiir Kreditinstitute, Finanzdienstleistungsinstitute, Finanzunternehmen
sowie Lebens- und Krankenversicherungsunternehmen und Pensionsfonds

Soweit Kreditinstitute und Finanzdienstleistungsinstitute Aktien halten oder verduRern, die nach § 1a des
Gesetzes Uber das Kreditwesen dem Handelsbuch zuzurechnen sind, gelten weder fir Dividenden noch fur
VeraulRerungsgewinne das Teileinklnfteverfahren bzw. die effektiv 95%-ige Befreiung von der
Korperschaftsteuer (d.h., Dividendeneinnahmen und Verduferungsgewinne unterliegen grundsatzlich in
vollem Umfang der Besteuerung). Das Vorstehende gilt auch flr Aktien, die von Finanzunternehmen im
Sinne des Gesetzes Uber das Kreditwesen mit dem Ziel der kurzfristigen Erzielung eines
Eigenhandelserfolges  erworben  werden, sowie  fir  Aktien, die von  Kreditinstituten,
Finanzdienstleistungsinstituten und Finanzunternehmen mit Sitz in einem anderen Mitgliedstaat der
Europaischen Union oder in einem anderen Vertragsstaat des EVWWR-Abkommens gehalten werden. Auch
das Teileinklnfteverfahren fir VerduRerungsgewinne aus Bezugsrechten kann in den vorgenannten Féllen
keine Anwendung finden.

Eine Gewerbesteuerpflicht besteht in den vorgenannten Féllen nach den generellen Regelungen nur, wenn
die Anteile oder Bezugsrechte in einer inlandischen Betriebsstatte gehalten werden. Dividenden sind von
der Gewerbesteuer (teilweise) befreit, wenn zu Beginn des jeweiligen Erhebungszeitraums mindestens
15% am Grundkapital der Gesellschaft gehalten werden (gewerbesteuerliches Schachtelprivileg).

Far Aktien, die bei Lebens- und Krankenversicherungsunternehmen den Kapitalanlagen zuzurechnen sind
oder die von Pensionsfonds gehalten werden, gilt das Vorstehende bezlglich der Koérperschaftsteuer
entsprechend. Das gewerbesteuerrechtliche Schachtelprivileg ist in diesen Fallen nicht anwendbar.

Erbschaft- und Schenkungsteuer

Der Ubergang der Aktien oder Bezugsrechte auf eine andere Person von Todes wegen oder durch
Schenkung unterliegt grundsétzlich der deutschen Erbschaft- bzw. Schenkungsteuer, wenn:

() der Erblasser, der Schenker, der Erbe, der Beschenkte oder der sonstige Erwerber zur Zeit des
Vermaogenslberganges seinen Wohnsitz oder seinen gewohnlichen Aufenthalt, seine Geschéftsleitung
oder seinen Sitz in Deutschland hatte oder sich als deutscher Staatsangehoriger nicht langer als funf
Jahre dauernd im Ausland aufgehalten hat, ohne im Inland einen Wohnsitz zu haben, oder

(i) die Aktien oder Bezugsrechte beim Erblasser oder Schenker zu einem Betriebsvermdgen gehorten, fir
das in Deutschland eine Betriebsstatte unterhalten wurde oder ein sténdiger Vertreter bestellt war,
oder

(iii) der Erblasser oder der Schenker zum Zeitpunkt des Erbfalls oder der Schenkung entweder allein oder
zusammen mit anderen ihm nahestehenden Personen zu mindestens 10% am Grundkapital der
Gesellschaft unmittelbar oder mittelbar beteiligt war.

Die wenigen gegenwartig in Kraft befindlichen deutschen Doppelbesteuerungsabkommen zur Erbschaft-
und Schenkungsteuer sehen Ublicherweise vor, dass deutsche Erbschaft- oder Schenkungsteuer nur in der
Fallgruppe (i) und mit gewissen Einschrankungen auch in der Fallgruppe (i) erhoben werden kann.
Sonderregelungen gelten flr bestimmte aufderhalb Deutschlands lebende deutsche Staatsangehorige und
ehemalige deutsche Staatsangehdrige.
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Sonstige Steuern

Bei dem Erwerb, der VerduRerung oder anderen Formen der Ubertragung der Aktien oder Bezugsrechte
fallen keine deutsche Kapitalverkehrsteuer, Umsatzsteuer, Stempelsteuer oder dhnliche Steuern an. Ein
Unternehmer kann jedoch zur Umsatzsteuerpflicht der grundsatzlich umsatzsteuerbefreiten Umsatze im
Geschéaft mit Wertpapieren optieren, wenn der Umsatz an einen anderen Unternehmer fir dessen
Unternehmen ausgefthrt wird. Vermogensteuer wird in Deutschland gegenwartig nicht erhoben.

Die Europaische Kommission hat am 14. Februar 2013 auf Vorschlag von elf Mitgliedsstaaten (Belgien,
Deutschland, Estland, Frankreich, Griechenland, Italien, Osterreich, Portugal, Slowakei, Slowenien und
Spanien) einen Richtlinienentwurf zur Einflihrung einer Finanztransaktionssteuer vorgeschlagen, welche ab
dem 1. Januar 2014 fir die Ubertragung von Anteilen und voraussichtlich auch von Bezugsrechten
Anwendung finden soll. Aktiondren wird empfohlen, sich bezlglich des Gesetzgebungsprozesses und den
Auswirkung auf die personliche Besteuerung an ihren Steuerberater zu wenden.
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RISIKOFAKTOREN

Potenzielle Anleger sollten die nachfolgend beschriebenen Risikofaktoren und die Ubrigen in diesem
Registrierungsformular (das , Registrierungsformular”) enthaltenen Informationen sorgféltig lesen und
berticksichtigen, bevor sie eine Entscheidung lber den Erwerb von Wertpapieren der COMMERZBANK
Aktiengesellschaft, Kaiserstrale 16 (Kaiserplatz), 60311 Frankfurt am Main, Deutschland (nachfolgend auch
.COMMERZBANK " oder , Gesellschaft” und, zusammen mit ihren Tochtergesellschaften, an denen die
COMMERZBANK direkt oder indirekt mehr als 50% der Stimmrechte hélt oder auf die sie einen
beherrschenden Einfluss austlibt, sowie den nach IAS 27 und SIC 12 zu konsolidierenden
Zweckgesellschaften und Fonds der , COMMERZBANK-Konzern” oder ,, Konzern”) treffen. Der Eintritt
eines oder mehrerer dieser Risiken kann einzeln oder zusammen mit anderen Umsténden die
Geschdftstéatigkeit des Konzerns wesentlich beeintrachtigen und erhebliche nachteilige Auswirkungen auf
die Vermdbgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns oder auch auf den Preis der Wertpapiere der
COMMERZBANK haben. Die Wertpapierbeschreibung fir die jeweiligen Wertpapiere kann weitere,
insbesondere auf diese Wertpapiere bezogene Risikofaktoren enthalten. Die nachstehend beschriebenen
Risiken sind méglicherweise nicht die einzigen Risiken, denen der Konzern ausgesetzt ist. Weitere Risiken,
die der Gesellschaft gegenwadrtig nicht bekannt sind oder die derzeit flir unwesentlich erachtet werden,
kénnten ebenfalls den Geschéftsbetrieb des Konzerns beeintrdchtigen und wesentliche nachteilige
Auswirkungen auf die Geschdéftstéatigkeit und die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.
Die gewiéhlte Reihenfolge stellt weder eine Aussage (ber die Realisierungswahrscheinlichkeit noch das
Ausmals der wirtschaftlichen Auswirkungen oder der Bedeutung der nachfolgend genannten Risikofaktoren
dar.

Markt- und unternehmensbezogene Risiken

1. Das seit einiger Zeit vorherrschende makroékonomische Umfeld beeintrachtigt die Ergebnisse
des Konzerns, und die starke Abhéngigkeit des Konzerns vom wirtschaftlichen Umfeld,
insbesondere in Deutschland, kann bei einem méglichen erneuten wirtschaftlichen Abschwung
weitere erhebliche Belastungen zur Folge haben.

Derzeit werden die Ergebnisse des Konzerns erheblich durch das seit Ausbruch der Finanzmarktkrise
vorherrschende makrodkonomische Umfeld beeintrachtigt, das geprégt wird von niedrigen Zinsen, einer
hohen Volatilitdt an den Kapitalméarkten und hoher Verunsicherung sowohl an den Kapitalmarkten als auch in
der Realwirtschaft. Anfang 2012 hat sich die weltweite Wirtschaftsentwicklung und insbesondere die Lage
an den Finanzmaérkten zwar wieder etwas verbessert, im Euroraum belastet aber nach wie vor die
Staatsschuldenkrise die Konjunktur, das Vertrauen der Finanzmarktteilnehmer und den Umfang der
Kundenaktivitdten im Bankgeschaft. Belastend wirken die restriktive Fiskalpolitik und die insgesamt hohe
Arbeitslosigkeit in der Eurozone. Der eingeleitete Entschuldungsprozess in vielen Staaten und Haushalten
wird zu einer zunachst noch ricklaufigen Kreditnachfrage flhren und den Druck im Einlagengeschaft
erhdhen. In 2013 dirften die unternehmerischen Investitionen und damit auch die Kreditnachfrage noch
schwach bleiben.

Die verstarkte Konzentration des Konzerns auf sein kundenorientiertes Geschéaft in der Kernbank (siehe
Risikofaktor 5 , Es besteht das Risiko, dass der Konzern seine strategischen Plédne nicht, nicht vollstdndig
oder nur zu héheren Kosten als geplant umsetzen kann oder dass die Umsetzung geplanter MalRnahmen
nicht zur Verwirklichung der angestrebten strategischen Ziele fiihrt.") unterstreicht die Rolle, die der Bedarf
an Kredit-, Anlage- und Bankprodukten und das allgemeine Zinsumfeld als Schllsselfaktoren bei der
Festlegung der Einkommensquellen des Konzerns spielen. Das weiterhin historisch niedrige Zinsniveau fuhrt
zu niedrigen Margen insbesondere im Einlagengeschaft des Konzerns im Segment Privatkunden und im
Segment Mittelstandsbank. Ein Anstieg des Zinsniveaus ist derzeit nicht absehbar. Die Unsicherheiten an
den Finanzmarkten flihren zu einer Zurlickhaltung der Kunden und damit zu einem Rickgang der Ertrage aus
dem umsatzabhangigen Wertpapiergeschaft. Unter anderem aufgrund der negativen Entwicklungen vieler
Volkswirtschaften und der eher verhaltenen bis negativen Erwartungen kann die Kreditnachfrage im
Segment Mittelstandsbank hinter den Erwartungen zurlckbleiben. AufRerdem hat die Entspannung der
Staatsschuldenkrise im Jahr 2012 zwar zu einer weitgehenden Wiederherstellung der Liquiditat auf den
Markten geflihrt, doch hatte dies auch zur Folge, dass einige Konzernkunden, insbesondere Kunden der
Mittelstandsbank, zunehmend die Mdglichkeit haben, sich direkt Gber die Kapitalmarkte selbst zu finanzieren
(sofern sie Uberhaupt einen Finanzierungsbedarf haben), was zu einem weiteren Rlckgang der Nachfrage
nach Bankkrediten fihren kann. Eine im Verhéltnis zur Hohe der Einlagen der COMMERZBANK zu niedrige
Kreditnachfrage in einem ungtinstigen Zinsumfeld kénnte negative Auswirkungen auf das Zinsergebnis des
Konzerns haben. Auch im Segment Privatkunden fihren die Unsicherheiten an den Finanzmarkten zu einer
erheblichen Zurlckhaltung gegentber risikoreicheren oder auch langfristigen Kapitalanlagen. Daraus
resultiert ein Ausweichen der Kunden auf risikodarmere Anlageformen, mit deren Vertrieb in der Regel nur



geringere Provisionen erwirtschaftet werden kénnen. Ebenso kann im Segment Corporates & Markets eine
verbreitete Verunsicherung an den Kapitalmarkten zu einem deutlichen Rickgang der Kundenaktivitaten
flhren, wodurch das operative Ergebnis des Segments belastet werden kann.

Das Welthandelsvolumen wurde von der Finanzmarktkrise signifikant negativ beeinflusst. Das
Gesamtvolumen hat im Jahr 2010 zwar wieder das Vorkrisenniveau von 2007 erreicht, jedoch ist das
Handelswachstum seither abgeflacht und gemal den Schatzungen der Welthandelsorganisation ist fir das
Jahr 2013 von einem moderaten Wachstum von 4,5% auszugehen (Quelle: Welthandelsorganisation,
Pressemitteilung vom 21. September 2012). Als ein exportorientiertes Land ist Deutschland in hohem
Mafde vom Welthandel abhédngig. Ein anhaltend schwaches Wachstum, eine Stagnation oder ein Einbruch
des Welthandelsvolumens konnte sich nachteilig auf die COMMERZBANK auswirken. Dies trifft
insbesondere auf ihr Mittelstandsgeschaft zu, das stark vom deutschen Exportmarkt abhangig ist.
AuRerdem konnte eine solche Entwicklung des Welthandels die bereits jetzt schon schwierige Lage in der
Schifffahrtsbranche verscharfen, was wiederum erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die
COMMERZBANK und ihr Schiffsfinanzierungsportfolio haben kdnnte (siehe Risikofaktor 8 , Der Abbau des
Schiffsfinanzierungsportfolios unterliegt erheblichen Risiken im Hinblick auf die aktuell schwierige
Marktlage und die Volatilitit der Schiffspreise, davon beeinflusste Adressenausfallrisiken (Kreditrisiken)
sowie den Risiken von erheblichen Verédnderungen der Werte bei Sicherheiten an Schiffen sowie bei
Schiffen im eigenen Bestand.").

Die weitere Entwicklung dieser und anderer makrodkonomischer Rahmenbedingungen ist mit erheblichen
Unsicherheiten belastet. Eine erneute Rezession, insbesondere in den USA, wo die zum 1. Marz 2013
wirksam gewordenen automatischen Haushaltskirzungen (Sequester) die sich dort abzeichnende
wirtschaftliche Erholung beeintréachtigen kann, oder ein deutlicher Wachstumsriickgang in China, verbunden
mit einem Rickgang des Welthandels (etwa auch aufgrund protektionistischer Tendenzen), wirde
exportstarke Lander, wie insbesondere Deutschland, Uberproportional treffen, was wiederum erheblich
negative Auswirkungen auf die COMMERZBANK und insbesondere ihr Mittelstandsgeschaft hatte.
Gleichzeitig konnte eine Rezession wiederum zur Verscharfung der Finanzmarkt- und Staatsschuldenkrise
beitragen und so deren Auswirkungen verstarken.

Infolge der massiven Liquiditatsversorgung der Volkswirtschaften durch die Zentralbanken, insbesondere
zum Ende des Jahres 2011 und im ersten Quartal 2012, die der Stabilisierung des Finanzsystems vor dem
Hintergrund der Staatsschuldenkrise diente (siehe Risikofaktor 2 , Die globale Finanzmarktkrise sowie die
Staatsschuldenkrise, insbesondere im Euroraum, haben die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns in der VVergangenheit ganz erheblich belastet, und es ist nicht auszuschlielSen, dass sich auch in
Zukunft erheblich negative Folgen flir den Konzern, insbesondere bei einer erneuten Verschérfung der
Krise, ergeben kénnen. Eine weitere Verscharfung der Krise innerhalb der Europédischen Wéhrungsunion
kann erheblich negative, unter Umstédnden sogar existenzbedrohende, Folgen flr den Konzern haben."),
kann es zu einem Anstieg der Inflation kommen. Das kann erheblich negative Auswirkungen auf die
Konjunktur haben, nicht zuletzt dadurch, dass die Zentralbanken zur Bekampfung der Inflation die
Liguiditatsversorgung einschranken und MaRnahmen zur Erhdhung des Zinsniveaus ergreifen und dadurch
die Konjunktur bremsen kénnten.

Eine negative Entwicklung des makrodkonomischen Umfelds kann insbesondere dazu fihren, dass die
Risikovorsorge erhoht werden muss und Verluste aus dem Ausfall von Krediten entstehen, da
Unternehmensinsolvenzen und damit der Ausfall von Krediten wahrscheinlicher werden und Zins- und
Tilgungszahlungen in einigen Féllen langer ausbleiben kénnen. Dadurch kann die Vermodgens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns deutlich beeintrachtigt werden. Der Konzern geht davon aus, dass angesichts der
konjunkturellen Entwicklung die Risikovorsorge im Geschaftsjahr 2013 ansteigen wird (siehe auch
Risikofaktor 7 ,,Der Konzern unterliegt Adressenausfallrisiken (Kreditrisiken), auch in Bezug auf grof3e
Einzelengagements, Grol3kredite und Engagements, die in einzelnen Sektoren konzentriert sind, so
genannte Klumpenrisiken, sowie aus Forderungen gegentiber Schuldnern, die von der Staatsschuldenkrise
besonders betroffen sein kénnen."). Weiterhin kann neben einem niedrigen Zinsniveau auch geringes oder
negatives Wirtschaftswachstum (insbesondere in Deutschland und Polen) die Ertrage und die Profitabilitat
des Konzerns belasten, weil die Nachfrage nach seinen Produkten, etwa nach Krediten der
Mittelstandsbank oder der polnischen BRE Bank SA (,BRE Bank"”) oder Produkten des Segments
Corporates & Markets und nach Vermdgensanlageprodukten im Segment Privatkunden, zurlickgehen kann.

Fir das Jahr 2013 erwartet die COMMERZBANK, bedingt durch die europaische Staatsschuldenkrise, ein
weiterhin gedampftes Wirtschaftswachstum in der Region Mittel- und Osteuropa. Es ist davon auszugehen,
dass nachlassende Infrastrukturinvestitionen und ein schwacher Privatkonsum die polnische Wirtschaft
2013 weiter schwéachen werden. In Polen begann der Rat fir Geldpolitik bereits 2012 mit der Lockerung
der Geldpolitik und er hat diese Politik Anfang 2013 fortgesetzt. Die polnische Nationalbank hat derzeit eine
Zinspause eingelegt. Weitere Zinssenkungen in 2013 erwartet die Gesellschaft aufgrund der weiterhin
anhaltenden Abklhlung der Wirtschaft spatestens im Sommer. Das wirtschaftliche Umfeld kann zu einem
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Druck auf die Ergebnisentwicklung des lokalen Bankensektors flihren. All dies konnte die Geschaftstatigkeit
der BRE Bank in Polen beeintrachtigen und damit die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des
COMMERZBANK-Konzerns belasten.

Eine Rezession in Deutschland hatte auf Grund des hohen Anteils dieses Marktes an der Geschéftstatigkeit
der COMMERZBANK erhebliche negative Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns, die im Falle einer tiefen, mehrere Jahre dauernden Rezession sogar existenzbedrohend fir den
Konzern sein konnen. Da zudem die polnische Wirtschaft wesentlich von der Wirtschaftslage in
Deutschland beeinflusst wird, kédnnte eine solche Rezession auch erhebliche negative Auswirkungen auf
die Geschéaftstatigkeit der BRE Bank in Polen haben, was zu weiteren erheblichen Belastungen auf die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns fihren konnte.

2. Die globale Finanzmarktkrise sowie die Staatsschuldenkrise, insbesondere im Euroraum, haben
die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns in der Vergangenheit ganz erheblich
belastet, und es ist nicht auszuschlieBen, dass sich auch in Zukunft erheblich negative Folgen fiir
den Konzern, insbesondere bei einer erneuten Verscharfung der Krise, ergeben kénnen. Eine
weitere Verschirfung der Krise innerhalb der Europdischen Waihrungsunion kann erheblich
negative, unter Umstidnden sogar existenzbedrohende, Folgen fiir den Konzern haben.

Seit Mitte 2007 leiden die internationalen Finanzmaérkte und Finanzinstitute unter den erheblichen
Belastungen aus der globalen Finanzmarktkrise. Die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
wurde durch die Finanzmarktkrise erheblich belastet, so dass die COMMERZBANK - wie viele ihrer
internationalen Wettbewerber — Ende 2008 staatliche Unterstlitzung in Anspruch nehmen musste.
Nachdem im Jahr 2010 und zu Anfang des Jahres 2011 eine deutliche Stabilisierung der Lage an den
Finanzmarkten eingetreten war, sind die Markte seit Mitte 2011 durch eine Verschlechterung der
Beurteilung der KreditwUrdigkeit einiger Lander (insbesondere im Euroraum) erheblich belastet worden.
Diese negativen Entwicklungen weckten erhebliche Zweifel an der Fahigkeit dieser Volkswirtschaften, die
Schulden der 6ffentlichen Haushalte zu decken (, Staatsschuldenkrise”).

Diese Entwicklung wurde begleitet von einer Reihe von zum Teil erheblichen Herabstufungen der Ratings
der betroffenen Lander durch Standard & Poor’'s Financial Services LLC (, Standard & Poor’s"”), Moody's
Investors Service, Inc. (,Moody’s”) und Fitch Ratings, Inc. (,Fitch”). Die Ratings wurden bis Ende April
2013 gegenlber den noch Anfang 2010 bestehenden sehr guten Bewertungen um bis zu sechs Stufen im
Falle Italiens und um bis zu neun Stufen im Falle Spaniens herabgestuft. Auch Staatsanleihen, deren
Bewertung durch den Markt bisher nicht oder nur in geringerem Umfang zurlickgegangen war, waren von
Ratingherabstufungen betroffen. Herabstufungen koénnen neben anderen Faktoren eine zusatzliche
Ausweitung der Spreads bzw. ein Absinken der Marktpreise ausstehender Anleihen o&ffentlicher
Koérperschaften (, Staatsanleihen”) und damit eine zusatzliche Verteuerung der Finanzierung bestimmter
Staaten beglnstigen, weil bestimmte Investoren Finanzinstrumente verkaufen missen (teilweise aufgrund
geltenden Rechts oder interner Regeln), wenn ein bestimmtes Rating-Niveau unterschritten wird.

Griechenland, Portugal und Irland war es bereits 2010 teilweise nicht mehr mdglich, féllig werdende
Staatsanleihen und den laufenden Finanzbedarf an den Kapitalmarkten zu refinanzieren, so dass sie durch
die Européische Union, andere Staaten des Euroraumes sowie den Internationalen Wahrungsfonds gestlitzt
werden mussten. Zu diesem Zweck richteten die Staaten der Europaischen Union, teilweise zusammen mit
dem Internationalen Wahrungsfonds, so genannte Rettungsschirme ein, d.h. Strukturen, mit denen
betroffene Staaten durch die Gewahrung von Darlehen unterstiitzt werden kénnen. Die Rettungsschirme
konnten jedoch bislang die Zweifel an der Stabilitdt der betroffenen Staaten nicht nachhaltig ausrdumen, da
trotz sukzessiver Aufstockung weiterhin beflirchtet wird, dass ihr Volumen nicht ausreichen wirde, falls die
Krise auf weitere grofRere europaische Staaten (insbesondere Italien und Spanien) Ubergreift. Dies gilt
insbesondere deshalb, da unter den europédischen Regierungen teilweise Uneinigkeit darlber besteht,
welche Konsequenzen aus der Staatsschuldenkrise fir die wirtschafts- und finanzpolitische Ordnung
Europas und des Euroraumes zu ziehen sind, und entsprechende Zweifel bestehen, dass die Politik bei
einer erneuten Verscharfung der Krise entschlossen genug reagiert.

Die Staatsschuldenkrise hat somit dazu geflihrt, dass bestehende Anleihen der betroffenen Staaten
erhebliche Wertverluste erlitten haben. Am starksten betroffen waren die Anleihen von Griechenland, deren
Marktwert im Laufe des Jahres 2011 unter 30% ihres Nominalwerts fiel und die im Mérz 2012 durch
private Glaubiger (unter anderem die COMMERZBANK) in neue Anleihen mit deutlich reduziertem
Nennwert, verldngerter Laufzeit und reduzierter Verzinsung getauscht wurden bzw. getauscht werden
mussten. Aber auch die Marktwerte von Anleihen einiger anderer Staaten der Eurozone, insbesondere
ltaliens, Spaniens, Portugals und Irlands, sind in den Jahren 2010 und 2011 erheblich zurlickgegangen.
Auch Lander aufRerhalb der Eurozone, insbesondere in Osteuropa (und dort besonders Ungarn) sind
betroffen. Gleichzeitig verringerte sich die Liquiditdt des Handels mit allen betroffenen Staatsanleihen
teilweise erheblich. Trotz der Umschuldung Griechenlands im Marz 2012 und einer Entspannung nach der
Stabilisierung der Bewertungen der Staatsanleihen Italiens und Spaniens, insbesondere aufgrund der

3



verbalen Intervention der Europdischen Zentralbank (,EZB") im Sommer 2012, besteht weiterhin das
erhebliche Risiko, dass sich die Krise verscharft und auf weitere Staaten Ubergreift. Offentliche
Demonstrationen, Wahlergebnisse und sich daraus ergebende Regierungswechsel in einigen Landern
kéonnten die Bereitschaft dieser Staaten, in Sparmafinahmen und an Rettungspakete gebundene Reformen
einzuwilligen, beeinflussen, wodurch sich die Wahrscheinlichkeit einer erneuten Eskalation der
Staatsschuldenkrise erhéht. AuRerdem hat die andauernde Verunsicherung durch positive Entwicklungen,
gefolgt von wiederholten Rickschlagen, zu einer allgemeinen Risikoaversion bei vielen Marktteilnehmern
geflihrt, so dass die Volumina in vielen Geschaftsbereichen, in denen die COMMERZBANK tatig ist, unter
das Niveau der Zeit vor der Krise gefallen sind und bestandig dort bleiben.

Durch die Wertminderungen auf griechische Staatsanleihen sowie im Zuge der Umschuldung erlitten
insbesondere europédische Banken einschliellich der COMMERZBANK erhebliche Verluste (siehe auch
Risikofaktor 3 ,, Der Konzern hélt Staatsanleihen in erheblichem Umfang. Wertminderungen und niedrigere
beizulegende Zeitwerte solcher Staatsanleihen haben die Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns in der Vergangenheit ganz erheblich belastet, und weitere zuklinftige Belastungen sind nicht
auszuschliel3en.”), was zu einer Schwachung ihrer Kapitalbasis flhrte. Aufgrund der Risiken, weitere
Verluste aus Staatsanleihen auch anderer Staaten zu erleiden, entstanden Zweifel an der Stabilitat einiger
Banken, die erhebliche Bestdnde an solchen Staatsanleihen halten. Dadurch kam es ahnlich wie in der
Finanzmarktkrise zu erheblichen Belastungen des Interbankenmarktes und einem weitreichenden
Vertrauensverlust, wodurch die Refinanzierung der Banken erschwert und verteuert wurde. Die begrenzten
Moglichkeiten, die Verluste durch Volumengeschafte in traditionell weniger volatilen Bereichen des
Bankgeschéfts auszugleichen, hat diese Situation verstarkt.

Die Effekte der Finanzmarkt- und Staatsschuldenkrise und das darauf folgende verschlechterte
Geschéaftsumfeld haben die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns in der Vergangenheit ganz
erheblich belastet. Zu den wichtigsten negativen Auswirkungen gehorten erhohter Risikovorsorgebedarf
und Wertkorrekturen im Finanzanlageergebnis, Verluste im Handelsergebnis und Verteuerung der
Refinanzierung sowie sinkende Ertrdge. Es ist anzunehmen, dass sich, insbesondere bei einer erneuten
Verschéarfung der Krise, auch in Zukunft erheblich negative Folgen flr den Konzern ergeben konnen.
Gleichzeitig ist es dem Konzern teilweise nicht oder nur schwer moglich, sich gegen Risiken im
Zusammenhang mit der Finanzmarkt- und Staatsschuldenkrise abzusichern (siehe auch Risikofaktor 23, Die
Hedging-Strategien des Konzerns kénnen sich als ineffektiv erweisen, verursachen Kosten und sind
ihrerseits mit Risiken verbunden.").

Die Risiken der Staatsschuldenkrise wirden in einem noch viel grofReren, unter Umstanden sogar in einem
fur den Konzern existenzbedrohenden, Umfang eintreten, wenn weitere Mitgliedsstaaten der Europaischen
Union (,EU") in Zahlungsschwierigkeiten geraten oder sogar insolvent wulrden. Der Austritt einzelner
Lander aus der Europdischen Wahrungsunion, insbesondere der Austritt einer der grofden
Wirtschaftsnationen wie Deutschland, [talien, Spanien oder Frankreich, oder der komplette Zerfall der
Europdischen Wahrungsunion hatten dufRerst weitreichende Auswirkungen auf die Finanzmarkte und die
Realwirtschaft. Ferner kdnnten in diesem Fall mdgliche Finanzierungsrestriktionen seitens lokaler
Notenbanken zu Finanzierungslicken fihren und zuséatzliche Fremdwahrungsrisiken entstehen (siehe auch
Risikofaktor 20 , Der Konzern unterliegt Wéhrungsrisiken."). Es ist davon auszugehen, dass ein solches
Szenario ganz erheblich negative Auswirkungen auf die Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
haben wirde, die unter Umstéanden sogar existenzbedrohend fiir den Konzern sein kénnen.

3. Der Konzern hélt Staatsanleihen in erheblichem Umfang. Wertminderungen und niedrigere
beizulegende Zeitwerte solcher Staatsanleihen haben die Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage
des Konzerns in der Vergangenheit ganz erheblich belastet, und weitere zukiinftige Belastungen
sind nicht auszuschlie3en.

Der Konzern halt — im Wesentlichen Uber seine Tochtergesellschaft Hypothekenbank Frankfurt AG
(,Hypothekenbank Frankfurt”), vormals Eurohypo AG - Staatsanleihen, also Anleihen, die von einem
Staat oder anderen oOffentlichen Kdérperschaften begeben wurden, in erheblichem Umfang, darunter auch
solche aus ltalien, Spanien und Portugal und bis zum ersten Halbjahr 2012 auch aus Griechenland. Auf
Grund der negativen Entwicklung hat der Konzern im Laufe der Geschéftsjahre 2010, 2011 und 2012 seinen
Bestand an solchen Staatsanleihen reduziert und dabei auch Verluste in Kauf genommen. Zum 31. Mérz
2013 betrug der Exposure at Default (,,EaD") des Konzerns gegentber 6ffentlichen Kérperschaften EUR 48
Mrd. Davon entfielen auf Italien EUR 9,2 Mrd., Spanien EUR 2,5 Mrd. und Portugal EUR 0,9 Mrd.,
zusammen also EUR 12,6 Mrd. Bei Wertpapieren des Public Finance-Bestands wird als EaD der
Nominalwert ausgewiesen. Bei den angegebenen EaD-Werten sind Absicherungen durch vom Konzern
erworbene Credit Default Swaps (,,CDS") berlcksichtigt, d.h. die EaD-Werte sind um den abgesicherten
Betrag reduzierte Werte. Da nicht in jedem Fall gewaéhrleistet ist, dass CDS die Risiken aus Staatsanleihen
effektiv absichern (siehe Risikofaktor 4 ,Die vom Konzern erworbenen Credit Default Swaps (CDS) auf
Staatsanleihen kénnten ihren Absicherungszweck nicht erflillen. Darliber hinaus hat der Konzern Credit
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Default Swaps auf Staatsanleihen begeben und dadurch das Ausfallrisiko aus Staatsanleihen Dritter
tibernommen. Das Risiko aus begebenen CDS kann sich realisieren, obwohl! gleichzeitig die erworbenen
CDS ihren Absicherungszweck nicht erfiillen.”), kann das Risiko flr den Konzern aus Staatsanleihen hdher
sein, als durch die EaD-Werte angegeben.

Die Staatsanleihen werden innerhalb des COMMERZBANK-Konzerns, unter anderem abhangig von dem
Vorliegen liquider Markte, in zwei unterschiedlichen Kategorien gebucht. Ein groRRer Teil der Staatsanleihen
(Nominal zum 31. Marz 2013: EUR 20,3 Mrd.) wird in der Kategorie Loans and Receivables (,LaR")
gebucht. Der andere Teil (Nominal zum 31. Marz 2013: EUR 16,9 Mrd.) wird in der Kategorie Available for
Sale (,AfS") gebucht. Die Staatsanleihen werden in der Bilanz in Abhangigkeit von den IAS 39-Kategorien
bewertet. Der in den Jahren 2008 und 2009 illiquide gewordene Teil wird in der Kategorie LaR zu
fortgeflhrten Anschaffungskosten ausgewiesen; hier werden ab der Feststellung der llliquiditat die bisher
entstandenen Zeitwertveranderungen eingefroren bzw. bis zur Endfalligkeit aufgeldst. Auch wenn der
Markt zwischenzeitlich wieder liquide geworden ist, darf bei Anleihen der Kategorie LaR keine Anpassung
an den beizulegenden Zeitwert (Fair Value) vorgenommen werden; eine (ergebniswirksame) Wertkorrektur
erfolgt nur bei Vorliegen bestimmter objektiver Umstande. Fir in der Kategorie AfS gebuchte Wertpapiere
erfolgt eine Anpassung der Buchwerte an den beizulegenden Zeitwert (Fair Value) durch eine
Ausgleichsbuchung (die, im Fall des Anstiegs der beizulegenden Zeitwerte, positiv oder, im Fall eines
Absinkens der Zeitwerte, negativ sein kann) auf der Aktivseite der Bilanz und die Einstellung dieses Betrags
in die Neubewertungsriicklage, die das bilanziell ausgewiesene Eigenkapital entsprechend andert;
ergebniswirksam ist die Anpassung der in der Kategorie AfS gebuchten Wertpapiere grundsatzlich nicht.
Ergebniswirksam sind jedoch — sowohl unter LaR wie auch bei unter AfS gebuchten Staatsanleihen -
dauerhafte Wertminderungen (sogenannte Impairments), die gebucht werden, wenn der objektive
Nachweis einer Wertminderung infolge von Verlustereignissen vorliegt, die sich auf die aus den
Staatsanleihen zu erwartenden Zahlungsstrome auswirken. Zusétzlich hat der Konzern die Staatsanleihen
grofRteils gegen Zins- und Inflationsrisiken durch derivative Instrumente abgesichert. Reduziert sich der
Wert der Staatsanleihen, kann dies einen entsprechend negativen Effekt auf den Wert dieser
Absicherungsinstrumente haben, was zu weiteren erheblichen Ergebnisbelastungen flhrt (siehe
Risikofaktor 23 , Die Hedging-Strategien des Konzerns kénnen sich als ineffektiv erweisen, verursachen
Kosten und sind ihrerseits mit Risiken verbunden.”).

AuRer auf griechische Staatsanleihen wurden bislang keine Wertminderungen (Impairments)
vorgenommen, da nach Einschatzung der COMMERZBANK die Voraussetzungen, die bei den griechischen
Staatsanleihen eine Wertminderung notwendig machten, namlich objektive Hinweise auf eine Minderung
der aus den Staatsanleihen zu erwartenden Zahlungsstrome bei Staatsanleihen anderer Lander bis zum
31. Marz 2013 nicht vorlagen. Die Neubewertungsriicklage im Hinblick auf Staatsanleihen, also der
Unterschiedsbetrag zwischen den AfS gehaltenen Staatsanleihen und dem beizulegenden Zeitwert, belduft
sich zum 31. Marz 2013 auf EUR 1,0 Mrd. Der Unterschiedsbetrag zwischen den LaR gehaltenen
Staatsanleihen und deren beizulegendem Zeitwert — soweit dieser unter dem jeweiligen Buchwert lag —
betrug zum 31. Mérz 2013 EUR 3,2 Mrd. (sogenannte stille Lasten).

Wie aus der hohen negativen Neubewertungsricklage und den hohen stillen Lasten in Bezug auf die
Staatsanleihen zum 31. Marz 2013 ersichtlich ist, schatzen die Marktteilnehmer verschiedene
Staatsanleihen, insbesondere von ltalien, Spanien und Portugal, aber auch von einer Reihe von
Gebietskdrperschaften in den USA, als nicht mehr voll werthaltig ein, ohne dass dies in den
Finanzkennzahlen des COMMERZBANK-Konzerns vollstandig reflektiert ware. Sollte sich die Sichtweise der
Marktteilnehmer bestatigen, waren erhebliche Wertminderungen auf von dem COMMERZBANK-Konzern
gehaltene Staatsanleihen vorzunehmen und weitere negative Bewertungseffekte auf die Zins- und
Inflationsabsicherungsinstrumente  ergebniswirksam zu buchen. Dies hatte erheblich negative
Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns.

Der Konzern ist auf der anderen Seite nur begrenzt oder nur unter Inkaufnahme erheblicher Verluste in der
Lage, Risiken aus den gehaltenen Staatsanleihen durch VerauRerung oder andere Malinahmen zu
verringern, da die Marktwerte in einigen Féllen ganz erheblich unter den Buchwerten liegen, die
Aufnahmefahigkeit und -bereitschaft des Marktes nur begrenzt ist und andererseits aber viele
Marktteilnehmer, insbesondere Banken, versuchen, diese Anleihen zu verdufRern. Die dadurch erzeugte
Abwartsspirale kann zu weiteren erheblich negativen Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns fihren.



4. Die vom Konzern erworbenen Credit Default Swaps (CDS) auf Staatsanleihen kénnten ihren
Absicherungszweck nicht erfiillen. Dariiber hinaus hat der Konzern Credit Default Swaps auf
Staatsanleihen begeben und dadurch das Ausfallrisiko aus Staatsanleihen Dritter iibernommen.
Das Risiko aus begebenen CDS kann sich realisieren, obwohl gleichzeitig die erworbenen CDS
ihren Absicherungszweck nicht erfiillen.

Zum 31. Méarz 2013 hatte der Konzern Credit Default Swaps (CDS) fir Staatsanleihen lItaliens, Spaniens und
Portugals im Umfang von insgesamt EUR 1,7 Mrd. sowie fiir Staatsanleihen anderer Staaten im Volumen
von insgesamt EUR 1,2 Mrd. erworben. Hiervon entfielen auf ltalien EUR 1,1 Mrd., auf Spanien
EUR 0,4 Mrd. und auf Portugal EUR 0,2 Mrd. Zum gleichen Zeitpunkt hatte der Konzern CDS fir
Staatsanleihen lItaliens, Spaniens und Portugals im Volumen von insgesamt EUR 1,7 Mrd. begeben (neben
CDS auf Staatsanleihen anderer Staaten im Volumen von insgesamt EUR 1,2 Mrd.) und damit gegenlber
seinen Vertragspartnern in diesem Umfang das Kreditrisiko fir die abgesicherten Staatsanleihen
Ubernommen. Hiervon entfielen auf ltalien EUR 1,2 Mrd., auf Spanien EUR 0,3 Mrd. und auf Portugal
EUR 0,2 Mrd.

Die Werthaltigkeit der erworbenen CDS hangt jedoch von der Zahlungsfahigkeit der jeweiligen
Vertragspartner ab. Diese Zahlungsfahigkeit kann beeintrachtigt sein, weil die Vertragspartner ihre eigenen
Risikopositionen nicht effektiv abgesichert haben oder, gerade im Fall einer Staatsinsolvenz, teilweise auch
anderweitig erheblichen Risiken aus Staatsanleihen ausgesetzt sind. Zusatzlich kann der Fall eintreten, dass
die vertraglichen Bedingungen des Sicherungsinstruments den konkreten Ausldser fir die ausbleibende
Zahlung des Schuldners nicht erfassen. In anderen Fallen kann es jedoch dazu kommen, dass
Absicherungen aus CDS ihren Zweck nicht erflllen und der Konzern deshalb Risiken unterliegt, die er als
abgesichert betrachtete.

AuRerdem sind Volumen und Vertragsausgestaltung (z.B. bzgl. Wahrungen und Laufzeiten) der vom
Konzern begebenen CDS und der vom Konzern erworbenen CDS bei einigen Staaten nicht deckungsgleich,
so dass die erworbenen CDS, selbst bei vollstandiger Leistung der Gegenpartei auf die CDS, das Risiko aus
den begebenen CDS nicht vollstandig kompensieren (siehe auch Risikofaktor 23 , Die Hedging-Strategien
des Konzerns kénnen sich als ineffektiv erweisen, verursachen Kosten und sind ihrerseits mit Risiken
verbunden.”).

Ein Zahlungsausfall auch nur eines der Staaten, auf deren Staatsschulden der Konzern CDS begeben hat
oder fur den der Konzern Risiken aus Staatsschuldenpositionen mit CDS abgesichert hat, kann damit
erheblich negative Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben, und
zwar zusatzlich zu den negativen Auswirkungen auf Grund der vom Konzern selbst gehaltenen
Staatsanleihen dieses Staates.

5. Es besteht das Risiko, dass der Konzern seine strategischen Pldane nicht, nicht vollstidndig oder
nur zu hoéheren Kosten als geplant umsetzen kann oder dass die Umsetzung geplanter
MaBnahmen nicht zur Verwirklichung der angestrebten strategischen Ziele fiihrt.

Die COMMERZBANK plant, ihr Geschaftsmodell in den kommenden Jahren weiter an die veranderten
Rahmenbedingungen in der Finanzbranche anzupassen, und verfolgt dazu im Rahmen ihrer strategischen
Agenda 2016 unter anderem die folgenden Ziele: Die COMMERZBANK beabsichtigt, bis 2016 mehr als
EUR 2,0 Mrd. in die Ertragskraft ihres Kerngeschéfts (die Kernbank) der Segmente Privatkunden,
Mittelstandsbank, Corporates & Markets und Central & Eastern Europe zu investieren. Die
COMMERZBANK plant im Segment Privatkunden bis 2016 etwa EUR 1,0 Mrd. in die Plattformen, das
Produkt- und Serviceangebot, den Beratungsprozess und die Qualifizierung der Mitarbeiter zu investieren.
Damit soll der Ertrag pro Kunde gesteigert und die Anzahl der Kunden um eine Million erhoht werden.
Auflerdem sollen durch zusatzliche EffizienzmaRnahmen die Kosten stabil gehalten und die
Kapitalausstattung weiter verbessert werden. Im Jahr 2016 soll in der Kernbank somit eine
Eigenkapitalrendite nach Steuern (RoE) von mehr als 10% erreicht und die Aufwandsquote (CIR) auf rund
60% reduziert werden. Die COMMERZBANK strebt an, bereits Ende 2014 eine Common-Equity-Tier-1-
Quote von 9% unter vollstandiger Anwendung der voraussichtlich erst ab 2019 geltenden Basel lll-Regeln
zu erreichen. SchlieRlich sollen die im Segment Non-Core Assets (,NCA") geblndelten Portfolien Public
Finance, gewerbliche Immobilienfinanzierung (CRE) und Schiffsfinanzierung im Wesentlichen ohne
Verkaufe und wertschonend von EUR 151 Mrd. (EaD) zum 31. Dezember 2012 um rund 40% auf EUR 93
Mrd. (EaD) bis zum 31. Dezember 2016 verringert werden.

Um die Kostenbasis anzupassen, wurden unter anderem interne Strukturen zur Steuerung der
Kostenprogramme implementiert und die Umsetzung der entsprechenden Maflinahmen in allen Einheiten
gestartet. Die COMMERZBANK geht derzeit im Konzern von einem Stellenabbau in einer GréRenordnung
von 4.000 bis 6.000 Vollzeitkapazitdten bis zum Jahr 2016 aus. Nachdem im Januar 2013 eine
Erstinformation des Gesamtbetriebsrats Uber die Plane zur Umsetzung der strategischen Agenda bis 2016
stattfand und in der Folge die geplanten Mafihahmen den Arbeitnehmervertretern konkreter vorgestellt
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wurden, begannen im April 2013 die Verhandlungen zur Reduktion der Personalkosten. In diesem
Zusammenhang hat die COMMERZBANK im Februar 2013 eine Grundsatzerklarung zum geplanten
Stellenabbau beschlossen, wonach im Filialgeschaft bis Ende 2015 1.800 Vollzeitstellen abgebaut werden
soll. Im ersten Quartal 2013 wurden flir diese Personalmafinahmen Restrukturierungsaufwendungen in
Hohe von EUR 493 Mio. gebucht. Im Wesentlichen werden diese Aufwendungen flr das Segment
Privatkunden sowie flr die Service- und Konzernsteuerungseinheiten anfallen.

Das Auftreten verschiedener makrookonomischer Risiken, wie z. B. weiterhin niedrige Zinsen, eine
anhaltende Zurlckhaltung der Kunden, in Wertpapiere zu investieren oder Kredite aufzunehmen, eine hohe
Volatilitdit und allgemeine Verunsicherung an den Markten, eine Verringerung des weltweiten
Wirtschaftswachstums (insbesondere in Deutschland und Polen) und eine erneute Eskalation der
Finanzmarkt- bzw. Staatsschuldenkrise, kénnte dazu fihren, dass die COMMERZBANK die Ziele ihres
strategischen Plans nur teilweise oder gar nicht erreichen kann. Siehe auch Risikofaktor 1 , Das seit einiger
Zeit vorherrschende makroékonomische Umfeld beeintrachtigt die Ergebnisse des Konzerns, und die starke
Abhéngigkeit des Konzerns vom wirtschaftlichen Umfeld, insbesondere in Deutschland, kann bei einem
mdglichen erneuten wirtschaftlichen Abschwung weitere erhebliche Belastungen zur Folge haben.” und
Risikofaktor 2 , Die globale Finanzmarktkrise sowie die Staatsschuldenkrise, insbesondere im Euroraum,
haben die Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns in der Vergangenheit ganz erheblich belastet,
und es ist nicht auszuschlieSen, dass sich auch in Zukunft erheblich negative Folgen flir den Konzern,
insbesondere bei einer erneuten Verschéarfung der Krise, ergeben kénnen. Eine weitere Verschérfung der
Krise innerhalb der Europdischen \Wéhrungsunion kann erheblich negative, unter Umstdnden sogar
existenzbedrohende, Folgen flir den Konzern haben.”, sowie Risikofaktor 24 ,Es ist méglich, dass die
Einnahmen bzw. Ergebnisse des Konzerns aus seinem Brokerage-Geschéft und anderen kommissions-
oder geblihrenabhédngigen Geschéften weiter absinken." .

DarUber hinaus ist der Konzern dem Risiko ausgesetzt, dass wesentliche Annahmen, die dem Erfolg des
strategischen Plans zugrunde liegen, sich ganz oder teilweise als unzutreffend erweisen und die Ziele
deshalb ganz oder teilweise nicht erreicht werden. So ist es moglich, dass in den Segmenten Privatkunden,
Mittelstandsbank oder Central & Eastern Europe der angestrebte Kundenzuwachs und das angestrebte
Geschéftsvolumen insbesondere aufgrund des starken Wettbewerbs nicht erzielt wird (siehe
Risikofaktor 28 , Die Mérkte, in denen der Konzern tétig ist, insbesondere der deutsche Markt (und dort vor
allem die Tétigkeiten im Geschéft mit Privat- und Firmenkunden sowie im Investment Banking) sowie der
polnische Markt, sind von starkem Preis- und Konditionenwettbewerb gekennzeichnet, woraus ein
erheblicher Margendruck resultiert."). Ohne eine Steigerung des Kundenbestands und des
Geschéftsvolumens ware es flir die COMMERZBANK sehr schwierig, ihre strategischen Ziele zu erreichen.

Aufderdem ist der Konzern dem Risiko ausgesetzt, dass die geplanten Investitionen von mehr als
EUR 2,0 Mrd. nicht erfolgreich umgesetzt werden kénnen oder im Falle der Umsetzung nicht zu der
Verwirklichung der angestrebten strategischen Ziele flhren. Es ist z.B. mdglich, dass die neuen Produkte
und Dienstleistungen, in die die COMMERZBANK investiert, keinen Anklang bei den Kunden finden oder
dass die Kunden grundsatzlich bei der Inanspruchnahme von Bankprodukten und -dienstleistungen
zurlickhaltend bleiben und die erwarteten hdoheren Ertrdge deshalb ausbleiben. Es ist aufderdem maoglich,
dass die COMMERZBANK trotz der zusatzlich getatigten Investitionen nicht in der Lage ist, die fir ihre
Wachstumsbereiche bendtigten Mitarbeiter zu gewinnen, die die gewinschte Qualifikation vorweisen
koénnen (siehe auch Risikofaktor 42 , Es ist nicht sicher, ob es dem Konzern auch zuklinftig gelingen wird,
qualifizierte Mitarbeiter zu gewinnen und zu halten.”).

Fir den Konzern besteht auch das Risiko, dass die fir die Umsetzung des strategischen Plans zugewiesenen
finanziellen bzw. zeitlichen Mittel nicht ausreichen oder dass die Ziele trotz einer erfolgreichen Umsetzung der
geplanten MalRnahmen nicht erreicht werden kdnnen. So konnte sich herausstellen, dass die mehr als
EUR 2,0 Mrd., die fir die Durchflhrung des strategischen Plans bereitgestellt sind, nicht ausreichen, um den
Plan zu verwirklichen. Die Umsetzung des strategischen Plans kénnte auch mehr Zeit in Anspruch nehmen als
angenommen, so dass die Ziele moglicherweise erst nach 2016 oder Uberhaupt nicht erreicht werden. Zum
Beispiel sollen die in das Segment NCA Ubertragenen Nicht-Kernaktivitdten im Wesentlichen ohne Verkaufe
und wertschonend Uber die Zeit vollstandig abgebaut werden. Gemafd ihrer Gesamtabbaustrategie zieht die
Gesellschaft jedoch — bei einer erwarteten Kapitalentlastung infolge der konkreten Transaktion (trotz Verlusts in
der Gewinn- und Verlustrechnung) oder zwecks Vermeidung einer absehbaren Verschlechterung der
Risikosituation in Bezug auf die betreffenden Teilportfolien oder Einzelfinanzierungen — auch Verkdufe von
Teilportfolien oder Einzelfinanzierungen unter Realisierung von — in Einzelfdllen nicht unwesentlichen -
Verlusten in Betracht. So fuhrt der Konzern derzeit intensive Gesprache Uber den Verkauf des grof3ten Teils
seines insgesamt rund EUR 5,7 Mrd. (EaD inklusive Schwarzbuch, Stand: 31. Marz 2013) betragenden
gewerblichen Immobilienfinanzierungsportfolios im Vereinigten Koénigreich. Es kann nicht ausgeschlossen
werden, dass beabsichtigte Portfolioverkaufe sowie die Umsetzung des Abbaus des NCA-Portfolios nicht, nicht
vollstandig oder erst spater als geplant gelingen.



Der Konzern ist ferner dem Risiko ausgesetzt, dass bestimmte Faktoren, die den Erfolg des strategischen
Plans beeintrachtigen kénnten, unterschatzt wurden oder dass unerwartete Umstande verhindern kénnten,
dass der Konzern seine Zielvorgaben erreicht. Im Zusammenhang mit der Umsetzung des strategischen
Plans konnten operationelle Risiken auftreten, die zu einem Scheitern des Plans aus Grlinden, die in
keinerlei Zusammenhang mit den ihm zugrunde liegenden urspringlichen Annahmen stehen, flhren.
DarUber hinaus ist es moglich, dass die kinftigen Ergebnisse des Konzerns von einmaligen oder speziellen
Ereignissen oder Entwicklungen beeintrachtigt werden, die die positiven Auswirkungen des strategischen
Plans aufheben. So kénnen fir bestimmte Vermogenswerte im NCA-Portfolio in der Zukunft erhebliche
Abschreibungen erforderlich werden, die so nicht im Planungsprozess vorgesehen waren.

Der Konzern ist zudem dem Risiko ausgesetzt, dass die MalRnahmen zur Kosteneinsparung nicht erreicht
werden konnen. So ist es beispielsweise maoglich, dass es bei dem geplanten Abbau von 4.000 bis 6.000
Vollzeitarbeitsplatzen aufgrund der Verhandlungen mit den zustédndigen Gremien zu erheblichen
Verzogerungen bei der Umsetzung und/oder zu sehr viel hoheren Kosten kommen kann als urspriinglich
geplant. Wenn die geplanten MalRnahmen zur Kosteneinsparung nicht umgesetzt werden kénnen, werden
die Ziele des strategischen Plans méglicherweise nicht erreicht werden.

Auch aufsichtsrechtliche Anforderungen (sowohl bereits existierende als auch zukUnftige), insbesondere an
die Eigenmittelausstattung, konnen das Erreichen der strategischen Ziele erschweren oder vereiteln (siehe
auch Risikofaktor 45 , Die sich standig verschéarfenden autfsichtsrechtlichen Eigenkapital- und
Liguiditdatsstandards sowie Prozess- und Reporting-Anforderungen kénnten das Geschéftsmodell flir
verschiedene Aktivitaten des Konzerns in Frage stellen, die Wettbewerbsposition des Konzerns negativ
beeinflussen oder die Aufnahme zusétzlichen Eigenkapitals notwendig machen.").

Die Umsetzung des strategischen Plans wird auch durch Einschrankungen aufgrund von Auflagen im
Zusammenhang mit den dem Konzern vom Sonderfonds zur Finanzmarktstabilisierung (,,SoFFin")
gewadhrten Stabilisierungsmafinahmen erschwert (siehe Risikofaktor 51 , Es kann nicht ausgeschlossen
werden, dass der Konzern die von der Europdischen Kommission im Hinblick auf die in Anspruch
genommenen staatlichen StabilisierungsmalSnahmen erteilten Auflagen nicht fristgeméls oder nur
unzureichend erfiillen kann oder ihm wirtschaftliche Nachteile im Zusammenhang mit der Erfillung der
Auflagen entstehen.”). Durch diese Auflagen konnen die strategischen Plane und Ziele des Konzerns,
insbesondere das geplante mittelfristige Wachstum im Bereich der Kernbank, beeintrachtigt werden.

Sollte es dem Konzern nicht oder nicht vollstédndig gelingen, seine strategischen Pldne umzusetzen, oder
sollten die mit der Umsetzung dieser Plane verbundenen Kosten die Erwartungen der Gesellschaft
Ubersteigen, oder sollte die Umsetzung geplanter MaRnahmen nicht zur Verwirklichung der angestrebten
Ziele fUhren, kann dies erheblich negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns haben.

6. Die Ergebnisse des Konzerns sind sehr stark schwankend und werden stark bestimmt von
volatilen Einzelkomponenten und Sondereffekten mit der Folge, dass von Periodenergebnissen
nur in bedingtem Mal3e auf die Ergebnisse von Folgezeitrdumen geschlossen werden kann.

Die Ergebnisse des Konzerns sind sehr stark schwankend und von Sondereffekten beeinflusst.
Haupttreiber des Ergebnisses waren in der jingeren Vergangenheit die Risikovorsorge, das Ergebnis aus
Finanzanlagen, insbesondere Abschreibungen auf und Verkaufe von Anleihen &ffentlicher Kérperschaften
(siehe auch Risikofaktor 3 , Der Konzern hélt Staatsanleihen in erheblichem Umfang. Wertminderungen und
niedrigere beizulegende Zeitwerte solcher Staatsanleihen haben die Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage
des Konzerns in der Vergangenheit ganz erheblich belastet, und weitere zuklinftige Belastungen sind nicht
auszuschlie3en."), das Handelsergebnis (z.B. Structured Finance-Transaktionen, Bewertung des eigenen
Kreditrisikos) und der Steueraufwand (z.B. aus Abschreibungen / Zuschreibungen von latenten Steuern).

Insbesondere sind fir die Vergangenheit auch folgende Sondereffekte zu nennen:

e Restrukturierungsaufwendungen und Umsetzungsaufwendungen entstehen im \Wesentlichen durch
Strategiewechsel und organisatorische Veranderungen, wobei die Restrukturierungsaufwendungen eher
einmalige Aufwendungen sind in der Periode, in der die Restrukturierungen kommuniziert werden.
Umsetzungsaufwendungen (z.B. erhohte Abschreibungen, Abschluss von Altersteilzeitvertragen,
Werbung, Investition in die neue Strategie) wéahrend der Umstrukturierungszeit anfallen und Uber
mehrere Perioden als Aufwand gebucht werden. So hat die COMMERZBANK beispielsweise im ersten
Quartal 2013 fir ihre aktuelle Strategie Restrukturierungsaufwendungen in Hohe von EUR 493 Mio.
ausgewiesen.

e Die Bewertung des eigenen Kreditrisikos entsteht durch die Marktbewertung der eigenen
Verbindlichkeiten, die sich in der Fair Value Option (zur Vermeidung oder signifikanten Verringerung von
Ansatz- und Bewertungsinkongruenzen) befinden und zum 31. Dezember 2012 einen Buchwert von
insgesamt EUR 5,4 Mrd. (davon Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten EUR 0,2 Mrd,,
Verbindlichkeiten gegentber Kunden EUR 1,8 Mrd. und Verbriefte Verbindlichkeiten EUR 3,4 Mrd.)



aufwiesen. Durch externe Markteinflisse ist die Bewertung des eigenen Kreditrisikos (sog. Own Credit
Spread) erheblichen Schwankungen ausgesetzt, welche sich direkt im Handelsergebnis widerspiegeln.
So musste hieraus in 2012 ein Aufwand im Handelsergebnis in Hohe von EUR 332 Mio. ausgewiesen
werden, wahrend in 2011 noch ein Ertrag von EUR 293 Mio. entstanden war.

e \Wertminderungen auf latente Steueransprliche entstehen im Wesentlichen durch Reduzierungen der
zuklnftigen steuerlichen Ergebnisse, welche wiederum durch die Planungsrechnungen determiniert
werden. So musste im COMMERZBANK-Konzern in 2012 eine Wertminderung von EUR 673 Mio.
gebucht werden, wahrend in 2011 und 2010 noch Zuschreibungen von EUR 500 Mio. bzw.
EUR 244 Mio. vorgenommen werden konnten.

Aufgrund der Volatilitdt kann auch das in einzelnen Quartalen erzielte Ergebnis nicht auf das Gesamtjahr
hochgerechnet werden. Eine Vielzahl externer, auch makrodkonomischer Faktoren, wie die Entwicklung der
Welt- und der Volkswirtschaft und des Bruttoinlandsprodukts, die Entwicklung der Leitzinsen und die
Entwicklung der Aktien- und sonstiger Wertpapiermarkte, d.h. Faktoren, die vom Konzern zum Teil nur in
geringem Umfang, zum Teil gar nicht beeinflusst werden koénnen, wirken sich auf die Ergebnisse des
COMMERZBANK-Konzerns aus. Negative Entwicklungen dieser Faktoren konnen erheblich negative
Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.

7. Der Konzern unterliegt Adressenausfallrisiken (Kreditrisiken), auch in Bezug auf groBe
Einzelengagements, Gro3kredite und Engagements, die in einzelnen Sektoren konzentriert sind,
so genannte Klumpenrisiken, sowie aus Forderungen gegeniiber Schuldnern, die von der
Staatsschuldenkrise besonders betroffen sein kénnen.

Der Konzern unterliegt Adressenausfallrisiken (Kreditrisiken) aus dem Kreditgeschaft mit Kunden und
Kreditinstituten (im Wesentlichen aus Krediten an Privat- und Firmenkunden, Immobilienfinanzierungen,
Schiffsfinanzierungen sowie Forderungen gegeniber Banken, Versicherungen, Finanzdienstleistern sowie
Staaten und o6ffentlichen Korperschaften), dem Kreditersatzgeschaft (d.h. dem Geschéaft mit strukturierten
Kreditprodukten), den Finanzinstrumenten des Investmentportfolios (z.B. Anleihen von Industrie-
unternehmen, Banken, Versicherungen und Staaten), sonstigen Finanzinstrumenten, aus Derivategeschaften
und Geschéaften mit zentralen Kontrahenten. Kreditrisiken definiert der Konzern als Risiken aus maoglichen
Wertverlusten, die durch Bonitatsveranderungen oder durch die Zahlungsunfahigkeit eines
Geschaftspartners (z.B. durch Insolvenz) verursacht werden konnen. Unterarten von Kreditrisiken sind neben
den Bonitats- und Ausfallrisiken auch Abwicklungsrisiken, Kontrahentenrisiken und Léanderrisiken. Eine
Verschlechterung der wirtschaftlichen Situation von Kreditnehmern, Zahlungsausfélle und Wertminderungen
der bestellten Sicherheiten konnen dazu flhren, dass die Risikovorsorge zur Abdeckung der akuten und
latenten Kreditausfallrisiken erhéht werden muss bzw. durch erhohte risikogewichtete Aktiva die
Kapitalbelastung des Konzerns steigt. Zwar sank die Risikovorsorge von EUR 2,50 Mrd. im Geschaftsjahr
2010 auf EUR 1,39 Mrd. im Geschéftsjahr 2011; jedoch ist im Geschaftsjahr 2012 wieder eine Erhdhung der
Risikovorsorge — vor allem bei konjunktursensitiven Teilportfolien — auf EUR 1,66 Mrd. vorgenommen
worden.

Das Kreditportfolio des Konzerns weist eine Risikokonzentration in bestimmten Sektoren auf. Auch zum
31. Marz 2013 betrug der EaD des Konzernbereichs Public Finance — nach Vornahme der erheblichen
Abschreibungen in diesem Portfolio im Geschéaftsjahr 2011, den Umtausch- bzw. Veraufierungsverlusten im
ersten Halbjahr 2012 und einem deutlichen Exposure-Abbau im Gesamtjahr 2012 — noch 16% des
Kreditportfolios des Konzerns. Davon entfielen 31% auf Financial Institutions und 65% auf Staaten, die
restlichen 4% entfielen auf das Private-Finance-Initiative Portfolio. Das Public-Finance-Portfolio untergliederte
sich zum 31. Marz 2013 wie folgt (jeweils EaD): Deutschland EUR 24 Mrd., restliches Westeuropa
EUR 33 Mrd. (davon ltalien, Spanien, Portugal und Irland insgesamt EUR 17 Mrd.), Mittel- und Osteuropa EUR 2
Mrd., Nordamerika EUR 12 Mrd. und Sonstige EUR 2 Mrd. Zu den speziellen Risiken bei Engagements mit
offentlichen Koérperschaften siehe auch Risikofaktor 3 ,Der Konzern hélt Staatsanleihen in erheblichem
Umfang. Wertminderungen und niedrigere beizulegende Zeitwerte solcher Staatsanleihen haben die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns in der Vergangenheit ganz erheblich belastet, und weitere
zuklinftige Belastungen sind nicht auszuschliefRen.”. Zusatzlich zu den oben genannten Positionen gegentber
Financial Institutions im Bereich Public Finance gibt es weitere Positionen Uberwiegend in den Segmenten
Mittelstandsbank und Corporates & Markets sowie im Treasury. Zum 31. Méarz 2013 machte das gesamte
Financial Institutions Portfolio 16% des Kreditportfolios des Konzerns aus.

Die gewerbliche Immobilienfinanzierung machte zum 31. Méarz 2013 10% des gesamten Kreditportfolios
aus, wobei der Anteil der Lander Spanien, Vereinigtes Konigreich und Vereinigte Staaten am Commercial
Real Estate-Portfolio zusammengenommen 22% betrug. 3% des gesamten Kreditportfolios entfielen zum
31. Mérz 2013 auf den Konzernbereich Deutsche Schiffsbank, wobei die zehn groRten Kreditnehmer hier
rund 18% des Portfolios auf sich vereinigten. Angesichts der weiterhin unsicheren Situation an den
Finanzmaérkten sowie der zunehmenden regulatorischen Belastungen hat die COMMERZBANK im Juni
2012 beschlossen, den bereits eingeschlagenen Weg der Fokussierung auf kundengetriebenes und
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profitables Kerngeschaft, der Verringerung von Risiken und der Reduzierung von Komplexitdt beschleunigt
fortzusetzen und die Konzernbereiche Commercial Real Estate, Deutsche Schiffsbank und Public Finance
Uber die Zeit vollstéandig abzubauen. Diese Konzernbereiche wurden deshalb komplett in das Segment NCA
Ubertragen. Zu den speziellen Risiken beim Schiffsfinanzierungsportfolio siehe auch Risikofaktor 8 , Der
Abbau des Schiffsfinanzierungsportfolios unterliegt erheblichen Risiken im Hinblick auf die aktuell
schwierige Marktlage und die Volatilitit der Schiffspreise, davon beeinflusste Adressenaustallrisiken
(Kreditrisiken) sowie den Risiken von erheblichen Verdanderungen der Werte bei Sicherheiten an Schiffen
sowie bei Schiffen im eigenen Bestand.”. Zu den speziellen Risiken bei Engagements im Bereich der
Immobilienfinanzierung siehe auch Risikofaktor 9 ,Der Abbau des gewerblichen Immobilien-
finanzierungsportfolios unterliegt besonderen Risiken im Hinblick auf die aktuell schwierige Marktlage und
die Volatilitdt der Immobilienpreise, davon beeinflusste Adressenausfallrisiken (Kreditrisiken) sowie den
Risiken von erheblichen Verdnderungen der Werte eigener Immobilien sowie bei an privaten oder
gewerblichen Immobilien bestellten Immobiliarsicherheiten.”.

Die vorstehend beschriebenen Risiken werden durch Risikokonzentrationen auf einzelne grol3e
Kreditnehmer bzw. Kontrahenten noch verschéarft. Diese Risikokonzentration ldsst sich zum einen an den
nach gesetzlichen Vorgaben bestimmten so genannten Grof3krediten (8 13b Kreditwesengesetz, ,KWG")
festmachen, zum anderen an den nach konzerninternen Regeln bestimmten so genannten folgenden
Klumpenrisiken:

Der Konzern hat in nicht unerheblichem Umfang GroRkredite im Sinne des § 13b KWG vergeben. Nach
dem KWG besteht ein Gesamtbuch-GroRkredit, wenn die Gesamtheit der Kredite an eine
Kreditnehmereinheit 10% der Eigenmittel erreicht oder lberschreitet. Die Anzahl der GroRkredite in diesem
Sinne lag zum Stichtag 31. Dezember 2011 bei vier und zum 31. Dezember 2012 bei drei. Der grofte
anzurechnende Betrag dieser Kredite betrug zum 31. Dezember 2011 EUR 5,2 Mrd. und zum
31. Dezember 2012 EUR 4,8 Mrd. was 20% des Kernkapitals zum 31. Dezember 2011 bzw. 17,5% des
Kernkapitals zum 31. Dezember 2012 entspricht. Kumuliert betrugen die auf die GrofRkreditgrenze
anzurechnenden Betrage dieser Grofskredite zum 31. Dezember 2011 EUR 10,3 Mrd. und zum
31. Dezember 2012 EUR 5,6 Mrd., was 39,3% des Kernkapitals zum 31. Dezember 2011 bzw. 20,7% des
Kernkapitals zum 31. Dezember 2012 entspricht. Realisiert sich das Adressenausfallrisiko (Kreditrisiko) bei
einem solchen Grofdkredit, héatte dies erheblich negative Auswirkungen auf die Kernkapital- und
Eigenmittelguote sowie auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns.

Seit Anfang 2011 werden Klumpenrisiken durch eine einheitliche Definition auf Basis des , All-In"“-Begriffs
Uberwacht. Der , All-In“-Begriff umfasst alle innerhalb der Bank genehmigten Kreditlinien eines Kunden in
voller Hohe — unabhangig von der aktuell bestehenden Kreditinanspruchnahme. Die Definition ist ferner
unabhangig von statistisch modellierten GréRen und bildet damit das maximale Verlustpotenzial aus
Kreditrisiken im Hinblick auf den jeweiligen Kunden besser ab als die bisherigen Kriterien. Zu
berlcksichtigen ist aber, dass Settlement-Risiken analog der Anrechnung im EaD nicht enthalten sind und
Reverse Repos, Derivate etc. nur nach entsprechender Verrechnung in das ,All-In” einflieRen.

Die ,All-In”-Eintrittsschwelle (Konzern) fir Klumpenrisiken wurde auf einen Betrag von EUR 1 Mrd.
festgelegt und gilt segment-, produkt- und bilanzkategorielbergreifend, wobei sogenannte
Ausnahmeschuldner von dieser Steuerung ausgenommen sind. Auf Basis dieser Definition belauft sich der
EaD der Klumpenrisiken per 31. Méarz 2013 auf EUR 79 Mrd. bzw. 17% des gesamten EaD des Konzerns.
Der Aufbau bzw. die Prolongation einer Position oberhalb der Klumpenrisikogrenze bedarf der Genehmigung
durch den Gesamtvorstand. Die Schwerpunkte der Klumpenrisiken lagen per 31. Marz 2013 in den
Bereichen Financial Institutions (ca. 44% des Klumpen-Exposures) und Public Finance (ca. 30% des
Klumpen-Exposures). Zwei sehr grofse Engagements bzw. 5% des Klumpenexposures per 31. Mérz 2013
sind dem industriellen Bereich und hier speziell dem Automobilsektor zuzuordnen. Sollten sich Ausfallrisiken
bei einem oder mehreren der Kreditnehmer, Emittenten bzw. Kontrahenten von groRvolumigen
Finanzinstrumenten realisieren, kann dies erheblich negative Auswirkungen auf den Konzern haben.

Der Konzern unterliegt schlieRlich Kreditrisiken im Verhéaltnis zu Finanzinstituten und Unternehmen, die von
der Finanzmarkt- bzw. Staatsschuldenkrise besonders betroffen sind, z.B. weil sie ihren Sitz oder
wesentliche Schwerpunkte ihrer wirtschaftlichen Betdtigung in hoch verschuldeten Staaten wie
Griechenland, Italien, Spanien, Portugal oder Irland haben, ein hohes Kreditengagement gegenlber hoch
verschuldeten Staaten aufweisen oder CDS auf Staatsanleihen dieser Staaten in erheblichem Umfang
begeben haben (siehe Risikofaktor 2 , Die globale Finanzmarktkrise sowie die Staatsschuldenkrise,
insbesondere im Euroraum, haben die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns in der
Vergangenheit ganz erheblich belastet, und es ist nicht auszuschlielSen, dass sich auch in Zukunft erheblich
negative Folgen fir den Konzern, insbesondere bei einer erneuten Verschérfung der Krise, ergeben kénnen.
Eine weitere Verschérfung der Krise innerhalb der Europaischen Wéhrungsunion kann erheblich negative,
unter Umsténden sogar existenzbedrohende, Folgen flir den Konzern haben.").
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Insbesondere bei einer Verschlechterung der wirtschaftlichen Rahmenbedingungen oder einer
Verscharfung der Finanzmarkt- und Staatsschuldenkrise kann der wirtschaftliche Fortbestand verschiedener
dieser Kontrahenten in Frage gestellt sein. Besonders Finanzinstitute kénnen von einer maoglichen
Verschlechterung stark betroffen sein, weil sie von héheren Kreditausféllen oder Wertminderungen von
Wertpapieren betroffen sind oder weil im Falle einer erheblichen Verschlechterung der wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen erheblicher Wertberichtigungsbedarf bei Immobilienkreditportfolien entsteht oder
Kundeneinlagen in erheblichem Umfang abgezogen werden. Falls, insbesondere aufgrund dieser Faktoren,
das Vertrauen in die Kreditwirdigkeit dieser Banken sinkt, kann die Moglichkeit dieser Banken, sich am
Markt zu refinanzieren, beeintrdchtigt und damit ihre ausreichende Liquiditatsversorgung bedroht sein.
Betroffene Banken waéren damit in starkerem MalRe von Refinanzierungslinien oder anderen
unterstltzenden geldpolitischen Instrumenten der Zentralbank abhéngig oder miussten durch
stabilitatspolitische MaRnahmen auf nationaler oder européischer Ebene gestltzt werden. Sollten diese
MafRnahmen nicht umsetzbar sein oder sich als nicht ausreichend wirkungsvoll erweisen, kdnnte dies zum
Zusammenbruch dieser Banken und damit mittelbar zu einem wirtschaftlichen Schaden fur die
COMMERZBANK flhren.

Der Eintritt eines oder mehrerer der vorstehenden Risiken kann erheblich negative Auswirkungen auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.

8. Der Abbau des Schiffsfinanzierungsportfolios unterliegt erheblichen Risiken im Hinblick auf die
aktuell schwierige Marktlage und die Volatilitit der Schiffspreise, davon beeinflusste
Adressenausfallrisiken (Kreditrisiken) sowie den Risiken von erheblichen Verdnderungen der
Werte bei Sicherheiten an Schiffen sowie bei Schiffen im eigenen Bestand.

Der Konzernbereich Deutsche Schiffsbank umfasst die Kreditportfolien und Schiffsfinanzierungsaktivitaten
der COMMERZBANK, der ehemaligen Dresdner Bank AG und der ehemaligen Deutsche Schiffsbank AG
und wird (zusammen mit den Konzernbereichen Commercial Real Estate und Public Finance) im Segment
NCA betrieben. Die Zielsetzung flir den Konzernbereich Deutsche Schiffsbank, wie fir alle Konzernbereiche
des Segments NCA, ist der wertschonende Abbau der Segment-Assets, unabhangig vom derzeitigen
Risikogehalt der einzelnen Finanzierungen. Das Exposure bei Schiffsfinanzierungen im Konzernbereich
Deutsche Schiffsbank wurde von EUR 21 Mrd. zum 31. Dezember 2011 auf EUR 19 Mrd.
per 31. Dezember 2012 und auf EUR 18 Mrd. zum 31. Marz 2013 reduziert (EaD inklusive Schwarzbuch).

Die Schiffe, die dem Konzern im Rahmen seiner Geschéftstatigkeit bei der Schiffsfinanzierung als Sicherheit
gestellt werden, sowie Schiffe im eigenen Bestand unterliegen strukturellen Wertschwankungen. Der Wert
der Schiffe wird einerseits von deren Beschaffenheit (Typ, Alter, Technik, GréRe) und andererseits ganz
entscheidend von deren Auslastung und den erzielten Charterraten beeinflusst. Auslastung und
Charterraten sind wiederum von der Entwicklung des Welthandels sowie der damit in Zusammenhang
stehenden Angebots- und Nachfragesituation in Bezug auf Transportkapazitdten abhéngig (siehe auch
Risikofaktor 1 ,Das seit einiger Zeit vorherrschende makrookonomische Umfeld beeintrdchtigt die
Ergebnisse des Konzerns, und die starke Abhédngigkeit des Konzerns vom wirtschaftlichen Umfeld,
insbesondere in Deutschland, kann bei einem mdglichen erneuten wirtschaftlichen Abschwung weitere
erhebliche Belastungen zur Folge haben.”). Der durch erheblichen Wettbewerbsdruck auf der
Angebotsseite (gestiegene Transportkapazitaten) entstandene deutliche Rickgang der Charterraten sowie
deutlich hohere Bunkerkosten hatten im Ergebnis 2011 zu Verlusten und erheblichen Liquiditatsabfliissen
der Linienreedereien gefthrt. Im Jahr 2011 Uberstieg der Anstieg der Kapazitdten deutlich den Anstieg des
Welthandels, welcher sich insbesondere aufgrund der sich eintribenden Konjunktur ab dem zweiten
Halbjahr 2011 und auch im Jahr 2012 deutlich abschwachte. Die Marktentwicklung im Jahr 2012 war
gepragt von einer weiteren Verscharfung der Schifffahrtskrise. Dies dufRerte sich in einem weiteren,
deutlichen Rickgang der Charterraten. Daraus resultierten signifikant negative Auswirkungen auf den Wert
von Schiffen, der teilweise, abhangig von dem Schiffssegment, unter den Nominalbetrag des daflr
ausgereichten Darlehens gefallen ist. Selbst bei einer zuklnftigen Verbesserung der Lage im
Schifffahrtsmarkt werden maoglicherweise bestimmte Schiffstypen (wie kleinere Containerschiffe) nicht
davon profitieren. Die 2012 beobachteten steigenden Insolvenzraten werden wegen des erwarteten
anhaltend niedrigen Charterratenniveaus auch weiterhin zu verzeichnen sein. Vor dem Hintergrund der
anhaltenden Schifffahrtskrise und der damit verbundenen Auswirkungen auf das
Schiffsfinanzierungsgeschaft legte die Bundesanstalt flr Finanzdienstleistungsaufsicht (,BaFin”) im
November 2012 einen Prifungsschwerpunkt gemafld § 30 KWG fir die Abschlussprifung verschiedener
deutscher Banken, darunter auch der COMMERZBANK, fest. Der Prifungsschwerpunkt bezog sich auf die
Prifung der Werthaltigkeit von Forderungen und Sicherheiten im Schiffskreditportfolio. Die Gesellschaft
kann derzeit nicht absehen, ob die BaFin aus den ihr vorzulegenden Ergebnissen weitere regulatorische
Schritte in Betracht ziehen wird. Eine Verscharfung der Staatsschuldenkrise bzw. der Finanzmarktkrise und
eine damit einhergehende negative wirtschaftliche Entwicklung hatten zusatzlich erhebliche negative
Auswirkungen auf Charterraten, Auslastungen und damit auf die Schiffswerte. Siehe auch Risikofaktor 2
.Die globale Finanzmarktkrise sowie die Staatsschuldenkrise, insbesondere im Euroraum, haben die
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Vermégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns in der VVergangenheit ganz erheblich belastet, und es ist
nicht auszuschlie3en, dass sich auch in Zukunft erheblich negative Folgen fiir den Konzern, insbesondere
bei einer erneuten Verschérfung der Krise, ergeben kénnen. Eine weitere Verscharfung der Krise innerhalb
der Européaischen Wahrungsunion kann erheblich negative, unter Umstdnden sogar existenzbedrohende,
Folgen fiir den Konzern haben.".

Eine negative Veranderung der Schiffswerte kann zu einer Abwertung der im Bestand des Konzerns
gehaltenen Schiffe fihren. Dieses Risiko gilt auch fir Schiffe, die der Konzern kinftig auf einer eigens
gebildeten Restrukturierungsplattform voriibergehend mit Partnern zu betreiben beabsichtigt. Im Hinblick
auf Schiffe in seinem eigenen Bestand unterliegt der Konzern dartber hinaus weiteren Risiken,
insbesondere Haftungsrisiken, etwa in Bezug auf etwaige Schadensfélle. Jedes dieser Risiken kann
erheblich negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.

Die anhaltende Schifffahrtskrise hat in 2012 zu einer deutlichen Erhéhung der Risikovorsorge und des
Default-Portfolios (sogenanntes ,Schwarzbuch”) im Schiffsfinanzierungsgeschaft der COMMERZBANK
gefihrt. Die Risikovorsorge im Schiffsfinanzierungsgeschaft fir das Geschaftsjahr 2012 betrug
EUR 741 Mio., nach EUR 232 Mio. im Geschéaftsjahr 2011. Dies beruht teilweise auf dem starken Anstieg
der Portfoliowertberichtigungen infolge der Uberprifung und Aktualisierung von Parametern fir die
Risikovorsorgeberechnung. Es ist moglich, dass weitere Parameteranpassungen in der Zukunft erforderlich
werden, die zu einer Erhéhung der Risikovorsorge im Schiffsfinanzierungsgeschéaft der COMMERZBANK
flhren. Zuséatzlich kdnnen ein weiterer Anstieg von Liquidationen oder auch einzelne Liquidationen mit
erheblichem Volumen zu einer signifikant hoheren Risikovorsorge fihren. Diese hoheren Verluste kénnen
sich wiederum negativ auf die Parameter fir die Risikovorsorge- und Kapitalberechnung auswirken. Siehe
auch Risikofaktor 44 , Der Konzern kann Risiken ausgesetzt sein, die vom bestehenden Risikomanagement
nicht erkannt oder von diesem unzutreffend eingeschétzt werden.”. Aullerdem ist damit zu rechnen, dass
die Risikovorsorge bei unverdnderter konjunktureller Lage auf hohem Niveau verbleiben wird.

Aus den beschriebenen wirtschaftlichen Griinden unterliegen insbesondere die fur die Kreditportfolien des
Schiffsfinanzierungsgeschafts gewahrten Sicherheiten erheblichen Wertschwankungen. Wertminderungen
bei Sicherheiten kénnen zum einen dazu fihren, dass die Risikovorsorge zur Abdeckung der akuten und
latenten Kreditausfallrisiken erhoht werden muss. Sie kénnen aber auch dazu flhren, dass die Sicherheit
nicht mehr ausreicht, um bei einer Verwertung das ausstehende Kreditvolumen abzudecken. In diesem Fall
sind Wertberichtigungen erforderlich. All dies kann erheblich negative Auswirkungen auf die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.

9. Der Abbau des gewerblichen Immobilienfinanzierungsportfolios unterliegt besonderen Risiken
im Hinblick auf die aktuell schwierige Marktlage und die Volatilitidt der Inmobilienpreise, davon
beeinflusste Adressenausfallrisiken (Kreditrisiken) sowie den Risiken von erheblichen
Verdinderungen der Werte eigener Immobilien sowie bei an privaten oder gewerblichen
Immobilien bestellten Inmobiliarsicherheiten.

Der Erfolg des Abbaus des gewerblichen Immobilienfinanzierungsportfolios des Konzerns ist in hohem
Umfang von den Entwicklungen auf den Immobilienmarkten abhangig, die in den letzten Jahren von
erheblichen Unsicherheiten gepragt waren. Bei Immobilienfinanzierungen hangt das Kreditrisiko neben
diesen Risiken, der Ertragskraft der Immobilie und der Preisentwicklung im betreffenden Segment der
Immobilienbranche auch von der allgemeinen konjunkturellen Entwicklung ab. In Folge der Finanzmarktkrise
und des konjunkturellen Einbruchs unterliegen die Verkehrswerte vieler Immobilien seit einiger Zeit
erheblichen Schwankungen und sind teilweise stark gesunken, was sich entsprechend negativ auf die
Geschaftstatigkeit des Konzerns ausgewirkt hat. Die Immobilienpreise in wichtigen Markten, insbesondere
in Spanien, dem Vereinigten Konigreich und den Vereinigten Staaten, entwickelten sich von 2007 an bis
2010 deutlich negativ. Im Laufe des Geschéftsjahres 2011 haben sich zwar die meisten Immobilienmarkte
(ausgenommen die siudeuropaischen EU-Lander) weitgehend stabilisiert und vereinzelt sogar eine leichte
Erholungstendenz gezeigt; eine merkliche Erholung der Immobilienmarkte ist jedoch insbesondere aufgrund
der Staatsschuldenkrise, der Korrekturen der Wohnungsmarkte und der Konsolidierung im Bankensektor
ausgeblieben. Die mit der Staatsschuldenkrise einhergehenden Unsicherheiten haben in 2012 zwar weiter
nachgelassen, jedoch belastet die anhaltende Rezession im Euroraum unverdndert auch die
Immobilienmarkte — vor allem in den sudlichen Peripherieldandern. Insbesondere in diesen Landern bleibt die
Entwicklung der Marktwerte der Immobilien nach wie vor deutlich negativ, zumal sich die
Vermietungsmarkte weiterhin im Abschwung befinden. Die solide Nachfrage nach hochwertigen
Immobilien stltzt das Preisniveau, wovon aber nur liquide Markte profitieren kénnen. Weniger hochwertige
Objekte sind demgegeniber deutlich schwieriger am Markt zu platzieren. Faktoren, die einen nachhaltigen
Einfluss auf den Immobilienmarkt haben kdnnen, sind insbesondere das Verhaltnis des Angebots von
gewerblichen Immobilien und der Nachfrage, die Zahlungsfahigkeit bzw. Verfligbarkeit von Mietern, das
Investitionsverhalten von Anlegern, Refinanzierungsmaglichkeiten und allgemeine zyklische Schwankungen
am Immobilienmarkt.
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Aus den beschriebenen wirtschaftlichen Griinden unterliegen die Werte eigener Immobilien sowie die far
die Kreditportfolien des gewerblichen Immobilienfinanzierungsgeschafts gewahrten Sicherheiten
erheblichen Wertschwankungen. Wertminderungen bei Sicherheiten konnen zum einen dazu fuhren, dass
die Risikovorsorge zur Abdeckung der akuten und latenten Kreditausfallrisiken erhdht werden muss. Sie
kénnen aber auch im Fall einer Verwertung dazu flhren, dass die Sicherheit nicht mehr ausreicht, das
ausstehende Kreditvolumen abzudecken. In diesem Fall sind weitere Wertberichtigungen erforderlich.
Siehe auch Risikofaktor 5 , Es besteht das Risiko, dass der Konzern seine strategischen Plane nicht, nicht
vollstandig oder nur zu héheren Kosten als geplant umsetzen kann oder dass die Umsetzung geplanter
MalBnahmen nicht zur Verwirklichung der angestrebten strategischen Ziele fihrt.”. All dies kann die
Vermaogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns erheblich nachteilig beeinflussen.

10. Der Konzern verfiigt iiber erhebliche Positionen in seinem Portfolio notleidender Kredite und
diese Ausfille kénnten nur unzureichend durch Sicherheiten und bisher erfolgte
Wertberichtigungen und gebildete Riickstellungen abgedeckt sein.

Der Konzern verflgt per 31. Marz 2013 Uber ein Gesamtportfolio auf Basis EaD von EUR 18,1 Mrd. an
offenen Kreditforderungen, die dem Kreditausfallportfolio (Default Portfolio) zuzurechnen sind. Davon
entfallen EUR 2,6 Mrd. auf das Segment Mittelstandsbank, EUR 1,5 Mrd. auf das Segment Corporates &
Markets, EUR 1,17 Mrd. auf das Segment Central & Eastern Europe und EUR 1,1 Mrd. auf das Segment
Privatkunden. Auf das Segment NCA entfielen EUR 11,8 Mrd. (Public Finance: EUR 0,0 Mrd., Commercial
Real Estate: EUR 7,3 Mrd. und Deutsche Schiffsbank: EUR 4,6 Mrd.). Diese Forderungen sind konzernweit
im Schnitt zu 49% durch nach Realisierungsgesichtspunkten bewertete Sicherheiten und zu weiteren 43%
durch Wertberichtigungen im Rahmen der Risikovorsorge (inklusive generelle Kreditausfallvorsorge oder
General Loan Loss Provisions) abgedeckt. Fir das insoweit nicht abgedeckte Forderungsvolumen (im
Wesentlichen im Segment Corporates & Markets) geht der Konzern davon aus, noch weitere Einnahmen
aus den Positionen des Ausfallportfolios generieren zu kdnnen, z.B. weil noch eine erfolgreiche
Umschuldung oder Restrukturierung durchgefihrt werden kann oder weil einige gestellte und werthaltige
Sicherheiten nach Grundsatzen von Basel Il bzw. Basel Il nicht als Sicherheiten berlcksichtigt werden
konnten. Die dabei getroffenen Annahmen kénnten sich im Nachhinein als unzutreffend oder fir die
kiinftige Entwicklung nicht mehr sachgerecht herausstellen, so dass die Qualitdt der Sicherheiten nicht den
derzeitigen Einschatzungen entspricht. Dies koénnte z.B. dann der Fall sein, wenn sich die
gesamtwirtschaftliche Entwicklung weiter eintribt und Restrukturierungen scheitern sollten. In einem
solchen Fall drohen dem Konzern weitere hohe Verluste aus dem Kreditausfallportfolio, die erheblich
nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben kénnen.

11. Der Konzern hélt weiterhin ein erhebliches Portfolio an Wertpapieren, die durch geringe
Liquiditat, niedrige, volatile oder fehlende Marktpreise und Unsicherheit liber ihre Werthaltigkeit
gekennzeichnet sind und die der Konzern abbauen maéchte. Es ist méglich, dass der Konzern auf
solche Wertpapiere in Zukunft weitere erhebliche Wertminderungen vornehmen muss bzw.
beim Abbau derartiger Portfolien weitere erhebliche Verluste erleidet.

Der Konzern hélt Portfolien von teilweise sehr komplexen, strukturierten Finanzinstrumenten, die im Zuge
der Finanzmarktkrise ab dem zweiten Halbjahr 2007 (und verstarkt in 2008) erheblich an Wert verloren
haben und mit denen seitdem nur noch in eingeschranktem Umfang bzw. phasenweise liquider Handel
stattfindet.

In den vergangenen Jahren sind bei diesen Wertpapieren sowohl Ergebnisbelastungen (im Sinne von
Impairments und/oder Risikovorsorge sowie Verlusten im Handelsergebnis) als auch zusatzliche
Belastungen der Neubewertungsriicklage fir den Konzern eingetreten. Im Wesentlichen waren diese
Produkte bis Juni 2012 im Segment Portfolio Restructuring Unit (,PRU") verbucht, dessen Aufgabe die
aktive und transparente Steuerung und Reduktion solcher Portfolien und Positionen war. Zum 1. Juli 2012
wurde das Segment PRU als eigenstdndiges Segment aufgeldst und das noch verbleibende Portfolio
(Nominalvolumen EUR 16,5 Mrd. und Bilanzsumme EUR 9,1 Mrd.) in das Segment Corporates & Markets
eingegliedert. Ausgenommen davon ist das Teilportfolio der o6ffentlichen Infrastrukturinvestitionen
(Nominalvolumen EUR 4,1 Mrd. und Bilanzsumme EUR 1,5 Mrd.), das nun dem Segment NCA zugeordnet
wird.

Das Nominalvolumen derartiger Finanzinstrumente betrug per 31. Dezember 2011 im damaligen Segment
PRU EUR 23,5 Mrd. und die Bilanzsumme EUR 9,6 Mrd. Per 31. Marz 2013 betrug das Nominalvolumen
EUR 10,5 Mrd. und die Bilanzsumme EUR 6,0 Mrd. (jeweils im Segment Corporates & Markets). Darlber
hinaus halt die COMMERZBANK einen weiteren geringen Bestand derartiger Finanzinstrumente in anderen
Segmenten.

Soweit strukturierten Finanzinstrumenten durch Grundpfandrechte besicherte Darlehen zugrunde liegen, ist
das Risiko von Leistungsstorungen unter anderem dadurch erhéht, dass die Immobilienpreise in einigen
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Markten in den letzten Jahren stark gesunken sind und eine dauerhafte Verbesserung der Lage an den
Immobilienmarkten noch nicht in Sicht ist (siehe Risikofaktor 9 ,Der Abbau des gewerblichen
Immobilienfinanzierungsportfolios unterliegt besonderen Risiken im Hinblick auf die aktuell schwierige
Marktlage und die Volatilitdt der Immobilienpreise, davon beeinflusste Adressenausfallrisiken (Kreditrisiken)
sowie den Risiken von erheblichen Verdnderungen der Werte eigener Immobilien sowie bei an privaten
oder gewerblichen Immobilien bestellten Immobiliarsicherheiten.”). Dies kdénnte dazu flhren, dass
Darlehensnehmer nicht in der Lage sind, die durch Grundpfandrechte besicherten Darlehen bei Falligkeit
vollstandig oder auch nur teilweise zu refinanzieren. In der Folge kdnnten Darlehen, die strukturierten
Finanzinstrumenten zugrunde liegen, notleidend werden. Diese Situation konnte sich dadurch verscharfen,
dass eine grofRe Zahl von mit Grundpfandrechten besicherten Darlehen in den kommenden Jahren fallig
wird.

Der Konzern unterliegt dem Risiko von weiteren Abwertungen und Verlusten in Bezug auf die genannten
Finanzinstrumente. Dieses Risiko besteht trotz einiger Phasen, in denen eine Markterholung stattgefunden
hat, fort. Eine weitere Erhohung der Risiken ist moglich, insbesondere im Falle einer erneuten Verscharfung
der Finanz- und Staatsschuldenkrise sowie auch deshalb, weil nach dem in der Vergangenheit erfolgten
Abbau hauptséachlich solche Finanzinstrumente verbleiben, die schwerer oder nur mit gréReren Verlusten
verauflert werden koénnen, als die bereits abgebauten Positionen. Gleichzeitig versuchen immer mehr
Marktteilnehmer, insbesondere andere Banken, ebenfalls entsprechende Finanzinstrumente zu veraufRern.
Der Konzern bericksichtigt seit dem vierten Quartal 2011 beim Abbau der Positionen neben Risiken und
Wertentwicklung der jeweiligen Instrumente Uber deren gesamte Laufzeit auch die durch sie verursachte
Kapitalbindung, so dass Veraufierungsverluste in Kauf genommen werden, wenn Kapital freigesetzt wird.

Weitere Wertverluste der vom Konzern gehaltenen strukturierten Finanzinstrumente kdnnen erheblich
negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.

12. Der Konzern unterliegt dem Risiko von Verdnderungen des beizulegenden Zeitwertes der von
ihm gehaltenen Finanzinstrumente.

Ein betrachtlicher Teil der Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten des Konzerns besteht aus
Finanzinstrumenten, die in der Konzernbilanz der Gesellschaft mit dem beizulegenden Zeitwert anzusetzen
sind. Dazu gehoren auch US-Subprime-behaftete und sonstige strukturierte Finanzinstrumente (siehe dazu
Risikofaktor 11 , Der Konzern héalt weiterhin ein erhebliches Portfolio an Wertpapieren, die durch geringe
Liquiditat, niedrige, volatile oder fehlende Marktpreise und Unsicherheit (ber ihre Werthaltigkeit
gekennzeichnet sind und die der Konzern abbauen mdchte. Es ist mdéglich, dass der Konzern auf solche
Wertpapiere in Zukunft weitere erhebliche Wertminderungen vornehmen muss bzw. beim Abbau derartiger
Portfolien weitere erhebliche Verluste erleidet.”). Fir einige der zum beizulegenden Zeitwert bilanzierten
Finanzinstrumente gibt es keine objektiven Marktpreise. In diesen Fallen wird der beizulegende Zeitwert auf
der Basis von flr das entsprechende Instrument geeigneten Bewertungsmethoden ermittelt.

Der Bilanzwert der vom Konzern gehaltenen Finanzinstrumente, deren beizulegender Zeitwert auf Basis
von Faktoren ermittelt wird, die nicht auf beobachtbaren Marktdaten basieren (Level 3 Assets gemaf}
IFRS 7.27A(c)), betrug zum 31. Marz 2013 EUR 3,2 Mrd. Der Bilanzwert der vom Konzern gehaltenen
Finanzinstrumente, deren beizulegender Zeitwert auf Basis von Faktoren ermittelt wird, die sich direkt oder
indirekt beobachten lassen (Level 2 Assets gemaR IFRS 7.27A(b)), betrug zum 31. Marz 2013
EUR 196,1 Mrd.

Die Anwendung von Bewertungsmethoden mit nicht beobachtbaren Marktdaten zur Bestimmung des
beizulegenden Zeitwertes erfordert Annahmen und Schétzungen, die unter anderem von den
Charakteristika des betreffenden Instruments und der Komplexitat und Liquiditat des zugrunde liegenden
Marktes abhangen. Notwendige Entscheidungen betreffen z.B. die Auswahl des Modellierungsverfahrens
und der Modellparameter. Falls sich einzelne Annahmen oder Schatzungen infolge negativer
Marktentwicklungen oder aus anderen Grinden é&ndern, koénnen Neubewertungen des betreffenden
Instruments zu signifikanten Anderungen des beizulegenden Zeitwerts fliihren, was sich in betrachtlichen
Verlusten niederschlagen konnte.

Dies umfasst auch das Risiko, dass die bereits vorgenommenen Abschreibungen nicht ausreichen, um den
spateren Ausfall von Tilgungen und Zinszahlungen zu decken. Bei der Ermittlung des beizulegenden
Zeitwerts betroffener Finanzinstrumente auf der Basis von zuklnftig etwaig verfligbaren tatsachlichen
Marktpreisen oder indikativen Kursen kénnten sich, sofern sich die Marktpreise erheblich unter dem Niveau
der Modellpreise bilden sollten, in Zukunft erheblich niedrigere beizulegende Zeitwerte ergeben, was zu
einem entsprechenden Verlust und zu einer Belastung der Neubewertungsricklage fihren wiirde. Zu einer
Preisbildung auf sehr niedrigem Niveau konnten auch Verkdufe von Portfolien strukturierter Produkte mit
einem sehr hohen Abschlag auf die Marktwerte flhren.

Darlber hinaus ist zu beachten, dass ein etwaiger Verlust im Zusammenhang mit Anpassungen des
beizulegenden Zeitwertes eines Vermogenswerts bzw. einer Verbindlichkeit mit etwaigen Gewinnen aus
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damit zusammenhangenden Risikosicherungsgeschéaften saldiert wird. Solche Gewinne sind jedoch bis zur
Erfllung des Geschafts noch nicht realisiert, und es konnte sein, dass es in zuklnftigen Perioden, z.B. auf
Grund von Verschlechterungen der Bonitdt des Vertragspartners, zu Verlusten kommt, die die
ausgewiesenen Gewinne ganz oder teilweise ausgleichen. Auch wenn diese Verluste nicht
notwendigerweise aus Anderungen des beizulegenden Zeitwerts des zugrunde liegenden Vermdgenswerts
resultieren, kénnen sich daraus erheblich negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns ergeben.

Der Eintritt eines oder mehrerer der vorstehenden Risiken kann erheblich negative Auswirkungen auf die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.

13. Anderungen der Klassifizierung von Vermégensgegenstinden, der relevanten Rechnungs-
legungsstandards, der regulatorischen Rahmenbedingungen oder des Ratings durch
Ratingagenturen kénnen zu einer Anderung der Bewertung von Vermégenswerten des Konzerns
fiihren und sich negativ auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns auswirken.

Vermogensgegenstande werden je nach ihrer Klassifizierung nach unterschiedlichen Kriterien bewertet, so
z.B. Finanzinstrumente, die, je nach der Kategorie, der sie zugeordnet werden, entweder zu fortgeflhrten
Anschaffungskosten oder zum jeweils beizulegenden Zeitwert (Fair Value) in der Bilanz anzusetzen sind.
Veréanderungen in der Kategorisierung oder Umklassifizierungen der Vermdgenswerte kdnnen somit zu
einer veranderten Bewertung und damit u.U. auch zu einer Wertberichtigung wie auch zu einer Bewertung
nach Anschaffungskosten flhren. Eine solche Umklassifizierung kann auch durch eine Veranderung der
relevanten Rechnungslegungsstandards veranlasst werden. Auch regulatorische Anderungen kénnen eine
Neubewertung erforderlich machen, wie z.B. die Anforderungen der European Banking Authority (,EBA")
zur Vorhaltung eines Kapitalpuffers flr Staatsanleihen deutlich gemacht haben. Sollten sich die relevanten
Rechnungslegungsstandards, regulatorischen Rahmenbedingungen oder Kriterien der Ratingagenturen oder
deren |Interpretation andern, konnte dies dazu flhren, dass der Konzern die Bewertung von
Vermogensgegenstanden oder die Modelle zur Ermittlung von Vermdgensgegenstdnden umstellen muss.
Beispielsweise kdonnte der Konzern seine bestehenden Modelle zur Bewertung US-Subprime-behafteter,
sonstiger strukturierter Finanzinstrumente und sonstiger Finanzanlagen sowie die Bilanzierung von
Finanzinstrumenten in inaktiven Markten andern mussen und sich dadurch auch die beizulegenden
Zeitwerte andern. Negative Verdnderungen der Werte der vorgenannten Vermdgensgegenstande konnen
sich entscheidend auf die Profitabilitdt einzelner Geschéaftsbereiche des Konzerns auswirken und damit
erheblich negative Auswirkungen auf die Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.

14. Vertrdage mit Anleihe- und Kreditversicherern, insbesondere Monoline-Versicherern, unterliegen
wegen der drohenden Insolvenz dieser Versicherungsgesellschaften einem signifikanten
Ausfallrisiko.

Der Konzern unterliegt im Zusammenhang mit OTC-Derivaten (Derivate, die nicht an einer Borse, sondern
direkt ,Uber den Schalter” gehandelt werden und nicht standardisiert sind) Ausfallrisiken gegeniber
Anleihe- und Kreditversicherern, einschlieRlich sog. Monoline-Versicherer und Credit Derivative Product
Companies (,,CDPCs"”). Ein Teil dieser OTC-Derivate sind CDS. Diese werden in der Bilanz mit dem
beizulegenden Zeitwert angesetzt. Der beizulegende Zeitwert eines CDS hangt unter anderem vom
erwarteten Ausfallrisiko des den Absicherungsgrund darstellenden Finanzinstruments wie auch derjenigen
Partei ab, die die CDS begeben hat (siehe auch Risikofaktor 4 ,, Die vom Konzern erworbenen Credit Default
Swaps (CDS) auf Staatsanleihen kénnten ihren Absicherungszweck nicht erfillen. Dartiber hinaus hat der
Konzern Credit Default Swaps auf Staatsanleihen begeben und dadurch das Ausfallrisiko aus Staatsanleihen
Dritter (bernommen. Das Risiko aus begebenen CDS kann sich realisieren, obwohl gleichzeitig die
erworbenen CDS ihren Absicherungszweck nicht erfiillen.").

Die Finanzmarktkrise hat sich negativ auf die Risikotragféhigkeit der Monoline-Versicherer und der in
diesem Segment ebenfalls tatigen CDPCs ausgewirkt. Dies hat der Konzern zum Anlass genommen, seine
mit Monoline-Versicherern und CDPCs geschlossenen CDS sowie Forderungen aus dhnlichen Geschéaften
neu zu bewerten. Die Lage der Monoline-Versicherer und CDPCs ist auf Grund von Rating-Herabstufungen,
der Notwendigkeit, frisches Kapital am Markt aufzunehmen, und mdglicher rechtlicher und regulatorischer
Veranderungen weiterhin als kritisch einzustufen. Sollte sich die finanzielle Lage der Anleihe- und
Kreditversicherer im Allgemeinen und jene der Monoline-Versicherer und CDPCs im Besonderen weiter
verschlechtern, kénnte der Konzern gezwungen sein, weitere Wertanpassungen auf die mit diesen
Unternehmen geschlossenen CDS und Forderungen aus ahnlichen Geschéaften vorzunehmen, was
erheblich negative Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben kann.

Darlber hinaus kann, wie dies mit einem besonders kritisch beurteilten Monoline-Versicherer in der
Vergangenheit bereits geschehen ist, auch das gesamte Sicherungsgeschéaft wertberichtigt und beendet
werden, mit der Folge, dass der Konzern neben dem Wertverlust aus der Abschreibung ohne Absicherung
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durch Dritte voll den Risiken der zugrunde liegenden Geschafte ausgesetzt ist, was erheblich negative
Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben kann.

15. Der Konzern unterliegt Kreditrisiken im Hinblick auf Wertminderungen bestellter Mobiliar-
sicherheiten, insbesondere bei Wertpapieren.

Der Konzern betreibt im wesentlichen Umfang das Repo- und Derivategeschéft, schwerpunktmaflig mit
Finanzinstitutionen. Der Wert der in diesem Zusammenhang bestellten Sicherheiten kénnte unerwartet
schwanken und — bei gleichzeitigem Ausfall des Kreditnehmers — zu unerwarteten Verlusten flhren,
insbesondere dann, wenn die Bewertung der den Geschéaften zu Grunde liegenden Wertpapiere mit der
Bonitdt des Kreditnehmers korrelieren sollte. Ein solcher Verlust kann erheblich negative Auswirkungen auf
die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.

Allgemein unterliegen die dem Konzern zur Absicherung gegen Kreditrisiken u.U. gewéahrten Sicherheiten
Wertschwankungen. Das gilt bei Mobiliarsicherheiten, hier insbesondere bei Wertpapieren, deren Wert in
volatilen Maéarkten erheblichen Schwankungen unterworfen ist. Wertminderungen bei bestellten
Sicherheiten kénnen dazu flihren, dass die Risikovorsorge zur Abdeckung der akuten und latenten
Kreditausfallrisiken erhéht werden muss bzw. durch erhdhte risikogewichtete Aktiva die Kapitalbelastung
des Konzerns steigt, was erheblich negative Auswirkungen auf die Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage
des Konzerns haben kann.

16. Der Konzern ist auBBerhalb seines klassischen Kreditgeschiéfts Kreditrisiken ausgesetzt, die
erheblich iiber die Risiken aus dem klassischen Bankkreditgeschéft hinausgehen.

Der Konzern ist bei seinen Geschaften dem Risiko ausgesetzt, dass Dritte, die Gesellschaften des
COMMERZBANK-Konzerns  Geld, Wertpapiere oder sonstige Vermdgenswerte schulden, ihre
Verpflichtungen nicht erfillen. Zudem ist der Konzern in vielen Geschéaftsfeldern aufderhalb der klassischen
Bankgeschéfte (Einlagen- und Kreditgeschaft) ebenfalls Kreditrisiken ausgesetzt.

Insbesondere umfassen viele der Konzernbereiche, in denen der Konzern mit dem Segment Corporates &
Markets aktiv ist, Kreditgeschafte, die oft ergdnzend zu anderen Transaktionen eingegangen werden.
Kreditrisiken aufderhalb des klassischen Kreditgeschafts konnen zum Beispiel aus dem Halten von
Wertpapieren flr Dritte oder dem Eingehen von Swap-Vereinbarungen oder anderen Derivate-Geschéften,
bei denen Kontrahenten gegentber dem Konzern Zahlungsverpflichtungen haben, entstehen. Ein weiteres
Beispiel ist die Ausflhrung von Termin-, Wahrungs- und Rohstoffhandelsgeschéften, die auf Grund einer
Nichtleistung des Kontrahenten oder auf Grund der Verwirklichung eines Abwicklungsrisikos (Settlement-
Risikos), also etwa auf Grund von Systemstoérungen auf Seiten eines Clearing-Agenten, von Borsen, von
Clearing-Hausern oder anderen Finanzintermediaren, nicht zum vereinbarten Zeitpunkt abgewickelt werden,
ferner das Ausreichen von Krediten im Rahmen von anderen Vereinbarungen.

Die Parteien dieser Vereinbarungen, wie Kontrahenten von Handelsgeschéaften, kénnen mit ihren
Verpflichtungen gegentber dem Konzern auf Grund von Insolvenz, politischen und wirtschaftlichen
Ereignissen, Mangel an Liquiditdt, operationellen Fehlern oder aus anderen Griinden ausfallen. Dies kann
sich nachteilig auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns auswirken.

Kreditrisiken auRerhalb des klassischen Bankgeschéfts bestehen fir den Konzern ferner im Bereich der
Derivate-Transaktionen. Viele Derivate-Transaktionen des Konzerns sind individuell verhandelt und nicht
standardisiert. Dies kann die Aufldsung, Ubertragung oder Abwicklung der daraus resultierenden Positionen
erschweren. Bestimmte Kreditderivate erfordern, dass der Konzern das zugrundeliegende Wertpapier,
Darlehen oder eine andere Verpflichtung an den Kontrahenten liefert, um Zahlungen zu erhalten. In einigen
Fallen halt der Konzern diesen Basiswert nicht und kann ihn méglicherweise nicht beschaffen. Das kann
dazu flhren, dass der Konzern die ihm geschuldeten Zahlungen nicht erhélt oder dass zumindest
Verzogerungen in der Abwicklung der Transaktion eintreten. Dies kann sich negativ auf die Reputation des
Konzerns auswirken und seine Fahigkeit beeintrachtigen, klinftige Geschafte zu tatigen. Zudem koénnen
daraus auch erhohte Kosten fir den Konzern resultieren. Auch dies kann erheblich negative Auswirkungen
auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.

17. Der Konzern unterliegt Marktpreisrisiken in Bezug auf die Bewertung von Aktien und
Fondsanteilen.

Trotz der verbesserten Marktlage nach der zeitweisen Beruhigung der Staatsschuldenkrise in 2012 besteht
weiterhin ein hohes Risiko eines erneuten Aufflammens der Krise mit entsprechend negativen
Entwicklungen an den Finanzmarkten. Aktienkurse und Preise von Fondsanteilen konnen hiervon ebenfalls
stark beeinflusst werden, was zu einer Abwertung der im Finanzanlage- bzw. Handelsbestand des Konzerns
gehaltenen Aktien und Fondsanteile fihren und erheblich negative Auswirkungen auf die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben kénnte.
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18. Der Konzern unterliegt Marktpreisrisiken in Form von Zinsrisiken.

Der Konzern unterliegt insofern einem Zinsanderungsrisiko, als sich Aktiv- und Passivpositionen in den
einzelnen Laufzeitbandern weder dem Betrag noch der Art der Verzinsung (fix/variabel) nach entsprechen
und damit offene aktivische und passivische Zinspositionen entstehen. Bei offenen passivischen
Festzinspositionen flhren fallende Marktzinsen zu einem Rickgang des Marktwerts der Passivpositionen
und gegebenenfalls zu einem Rickgang der Zinsspanne. Bei offenen aktivischen Festzinspositionen flihren
steigende Marktzinsen zu einem Ruckgang der Marktwerte der Aktivpositionen und gegebenenfalls zu
einem Rickgang der Zinsspanne durch die mogliche Verteuerung der Refinanzierung auf der Passivseite.
Bei Produkten mit variabler Verzinsung besteht kein Marktwertrisiko aus Zinsanderungen; veranderte
Marktzinsen flhren aber zu einer Anderung des Zinsaufwands bzw. des -ertrags. Zudem entstehen Risiken,
wenn sich in Laufzeitbdndern fix und variabel verzinste Positionen gegeniberstehen, da dies offene
aktivische bzw. passivische Zinspositionen zur Folge haben kann. Sollte es dem Konzern nicht gelingen,
seine offene Zinsposition entsprechend den Marktentwicklungen und den vorgegebenen Limiten effizient
zu steuern, kann dies erheblich negative Auswirkungen auf die Profitabilitdit des Konzerns, seine
Risikotragfahigkeit sowie seine Kernkapital- und Eigenmittelquote haben. Neben dem eigentlichen
Zinsrisiko unterliegt der Konzern auch Modellrisiken aus den fir die Zinsrisikosteuerung intern zugrunde
gelegten Bodensatzmodellen flr das Einlagengeschaft. Dabei wird modelliert, in welchem Umfang dem
Konzern Kundeneinlagen Uber die vertragliche Laufzeit hinaus zur Verfligung stehen. Das Modellrisiko
besteht darin, dass es in grofierem Umfang als erwartet zum Abzug von Einlagen kommt.

Anderungen der Marktzinsen kénnen zu einer flachen oder sogar inversen Zinsstrukturkurve fiihren.
Dadurch kann generell fir eine Bank die Madglichkeit beeintrachtigt werden, aus der Refinanzierung
langerfristiger  Aktiva  mittels  klrzerfristiger  Passiva einen  positiven  Zinslberschuss  aus
Fristentransformation (so genannter Strukturbeitrag) zu erzielen. Ob und inwieweit sich dieses Risiko
realisiert, hangt von der tatsachlichen Fristentransformationsposition der jeweiligen Bank ab. Insbesondere
Uber einen ldngeren Zeitraum kann eine flache oder inverse Zinsstrukturkurve die Zinsmarge und die
Profitabilitat des Konzerns erheblich beeintrachtigen. Der Konzern unterliegt zudem Basisrisiken, die sich
aus unterschiedlichen Festlegungszeitpunkten bzw. -frequenzen von variablen Zinssatzen in einer Wahrung
ergeben (Tenor Basis Risk). Der Eintritt eines oder mehrerer der vorgenannten Risiken kann erheblich
negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.

19. Der Konzern unterliegt Marktpreisrisiken in Form von Credit-Spread-Risiken.

Die durch die Finanzmarktkrise in 2008 ausgeldste und durch die Verscharfung der Staatsschuldenkrise im
zweiten Halbjahr 2011 erneut beforderte Unsicherheit auf den Finanzmarkten und die Verknappung der
Liquiditdt haben zu einer starken Ausweitung der Spreads, also der Renditeabstande zu als risikolos
angesehenen  Anlagen, gefihrt. Insbesondere  mit  der erfolgreichen  Umsetzung  der
Schuldenrestrukturierung Griechenlands und den zwei dreijahrigen Refinanzierungsoperationen (3 year
Longer Term Refinancing Operations, ,3y-LTRO") der EZB haben sich die Spreads seit Anfang 2012
wieder eingeengt. Es besteht allerdings weiterhin das Risiko eines Ausfalls der Staatsanleihen eines oder
mehrerer Lander der Euro-Zone, insbesondere in Stideuropa (siehe jeweils auch Risikofaktor 2 ,, Die globale
Finanzmarktkrise sowie die Staatsschuldenkrise, insbesondere im Euroraum, haben die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns in der Vergangenheit ganz erheblich belastet, und es ist nicht
auszuschlie3en, dass sich auch in Zukunft erheblich negative Folgen flir den Konzern, insbesondere bei
einer erneuten Verschéarfung der Krise, ergeben kénnen. Eine weitere Veerscharfung der Krise innerhalb der
Europédischen Wéhrungsunion kann erheblich negative, unter Umstidnden sogar existenzbedrohende,
Folgen fiir den Konzern haben.”). Staatsanleihen konnen grundsatzlich nicht als risikofrei betrachtet
werden.

Sollte es wieder zu einer Ausweitung der Spreads bei Staatsanleihen oder anderen Anlagen kommen,
wlrde dies zu einem erneuten Rickgang der Marktwerte und damit, im Falle einer VerauRerung, zu einem
Barwertverlust ausstehender Anleihen und einer entsprechenden weiteren Ergebnisbelastung fihren. Des
Weiteren koénnen auch negative Auswirkungen auf die Gewinn- und Verlustrechnung durch
Marktbewertung der im Handelsbestand gehaltenen Papiere sowie Bilanzeffekte durch Marktbewertung
zum Verkauf gehaltener Wertpapiere (AfS) mittels der Neubewertungsriicklage und Effekte durch
Abschreibungen auf als Loans and Receivables (LaR) gehaltene Wertpapiere wie auch als zum Verkauf
gehaltene Wertpapiere (AfS) auftreten. Zu den im Geschéftsjahr 2012 fir Staatsanleihen und Anleihen
offentlicher Kérperschaften insoweit bereits eingetretenen Effekten siehe Risikofaktor 3 ,, Der Konzern héalt
Staatsanleihen in erheblichem Umfang. Wertminderungen und niedrigere beizulegende Zeitwerte solcher
Staatsanleihen haben die VVermdégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns in der Vergangenheit ganz
erheblich belastet, und weitere zuklinftige Belastungen sind nicht auszuschliel3en.”. All dies kann erheblich
negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.
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20. Der Konzern unterliegt Wahrungsrisiken.

AuRerhalb der Eurozone anséassige Tochtergesellschaften des Konzerns stellen ihre Einzelabschllsse in
Fremdwéahrung auf. Wahrungsschwankungen zwischen dem Euro und den betreffenden lokalen
Waéhrungen (insbesondere zu US-Dollar (USD), britischem Pfund (GBP), polnischen Zloty (PLN) und
russischen Rubeln (RUB)) kénnen dazu fihren, dass bei der Umrechnung von nicht auf Euro lautenden
Positionen der Einzelabschllsse fir die Konsolidierung im Konzernabschluss andere Wahrungskurse als in
vorausgegangenen Berichtsperioden verwendet werden. Diese Umrechnungsdifferenzen kénnen Uber die
Gewinn- und Verlustrechnung und Uber die Rlcklage aus Wahrungsumrechnung das Eigenkapital des
Konzerns belasten. Ferner schliefen die Gesellschaft und andere in der Eurozone anséassige
Konzerngesellschaften = Transaktionen in anderen Wahrungen als dem FEuro ab, so zB.
Schiffsfinanzierungen, die i.d.R. auf USD lauten. Ein relativer Wertzuwachs oder Wertverlust der
betreffenden Fremdwéahrung gegentiber dem Euro kann in entsprechend hoheren Aufwendungen bzw.
niedrigeren Ertrdgen aus diesen Fremdwahrungstransaktionen resultieren. Soweit dieses Risiko nicht
abgesichert ist, kdnnen sich daraus erheblich negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns ergeben. Auferdem kann der Anstieg von Wahrungen, in denen der Konzern
Risikopositionen halt, zu einem Anstieg der risikogewichteten Aktiva (,RWA") und damit des
regulatorischen Kapitalbedarfs flihren.

Verbraucher in manchen mittel- und osteuropéischen Landern haben in erheblichem Umfang Darlehen in
auslandischen Wahrungen, insbesondere Schweizer Franken, aufgenommen. Auch der Konzern hat solche
Darlehen vergeben. Auf Grund des relativen Verfalls der Wahrungen dieser Lander sind einige dieser
Darlehen notleidend geworden oder drohen, notleidend zu werden. Diese Situation kann sich bei einem
weiteren Verfall dieser Wahrungen verscharfen.

Entsprechende Wahrungsschwankungen kénnen insbesondere im Falle einer Verscharfung der
Staatsschuldenkrise entstehen (siehe Risikofaktor 2 ,Die globale Finanzmarktkrise sowie die
Staatsschuldenkrise, insbesondere im Euroraum, haben die Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns in der Vergangenheit ganz erheblich belastet, und es ist nicht auszuschliel3en, dass sich auch in
Zukunft erheblich negative Folgen flir den Konzern, insbesondere bei einer erneuten Verschédrfung der
Krise, ergeben konnen. Eine weitere Verschérfung der Krise innerhalb der Europaischen Wahrungsunion
kann erheblich negative, unter Umstédnden sogar existenzbedrohende, Folgen fiir den Konzern haben.").

Der Eintritt eines oder mehrerer der vorstehenden Risiken kann erheblich negative Auswirkungen auf die
Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.

21. Der Konzern unterliegt Marktpreisrisiken in Form von Volatilitats- und Korrelationsrisiken.

Der Konzern ist in der Strukturierung von und dem Handel mit Finanzderivaten tatig. Derivate unterliegen
Preisschwankungen auf Grund von Volatilitdtsdnderungen der Preise der zugrunde liegenden Basiswerte
(z.B. Aktien, Wahrungen, Zinsen und Rohstoffe). Soweit Derivaten zwei Basiswerte oder ein Portfolio von
Basiswerten zugrunde liegen (z.B. zwei Wahrungen oder ein Aktienportfolio), unterliegen die Preise dieser
Derivate darUber hinaus sog. Korrelationsschwankungen. Die Korrelation ist ein statistisches Mald fir die
lineare Wechselwirkung zweier Basiswerte — je hoher der Korrelationskoeffizient, desto starker bewegen
sich die zwei Werte im Gleichklang. Soweit Derivatepositionen nicht gegen Volatilitatsanderungen oder
Korrelationsschwankungen abgesichert sind oder (wie z.B. beim PRDC-Portfolio auf Grund der langen
Laufzeit) nicht abgesichert werden konnen, kann es zu Verlusten kommmen, die sich erheblich negativ auf
die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns auswirken kénnen. Solche Verluste sind in der
Vergangenheit u.a. im PRDC-Portfolio aufgetreten. Wahrend das Portfolio im Jahr 2012 einen Verlust unter
Vorjahreswert verursachte, konnten in Zukunft auch hohere Verluste auftreten, falls sich die Kurse des
US-Dollar und des Australischen Dollar jeweils gegenlber dem Japanischen Yen nicht nachhaltig
verbessern oder wieder verschlechtern.

Im Geschéftsjahr 2011 wurden die Bewertungsmodelle fiir Zinssicherungsgeschéafte verfeinert, was zu
einer hoheren Volatilitdt der Bewertung von Zins- und Cross-Currency- und ahnlichen Sicherungsderivaten
flhrt

Jeder dieser Effekte kann erheblich negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
des Konzerns haben.

22. Der Konzern unterliegt Marktpreisrisiken in Form von Rohstoffpreisrisiken.

Der Konzern ist in seinem operativen Geschaft Marktpreisrisiken in Bezug auf den Handel mit auf Rohstoffe
bezogenen Derivaten, Zertifikaten und Spot-Geschaften ausgesetzt. Bei den zugrunde liegenden
Rohstoffen handelt es sich im Wesentlichen um Edelmetalle, Industriemetalle, Energie und Agrarprodukte.
Die Preise dieser Finanztitel kénnen auf Grund zahlreicher Faktoren steigen oder fallen, so z.B. auf Grund
der allgemeinen wirtschaftlichen Lage, Marktentwicklung, Wechselkursentwicklung und Anderungen in den
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rechtlichen und politischen Rahmenbedingungen. Soweit Positionen nicht vollstdndig gegen diese Risiken
abgesichert sind, kann es zu Verlusten kommen, die erheblich negative Auswirkungen auf die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben kénnen.

23. Die Hedging-Strategien des Konzerns kénnen sich als ineffektiv erweisen, verursachen Kosten
und sind ihrerseits mit Risiken verbunden.

Der Konzern verwendet eine Reihe von Instrumenten und Strategien, um Risiken abzusichern. Sollten sich
diese Instrumente und Strategien als nicht oder als nur teilweise wirksam erweisen, ist es moglich, dass
der Konzern Verluste erleidet, gegen die eigentlich Absicherung bestehen sollte. Zusatzlich verursachen die
Hedging Strategien Kosten und kénnen zusétzliche Risiken verursachen.

Unvorhergesehene Marktentwicklungen, wie die Finanzmarkt- und Staatsschuldenkrise, kénnen die
Effektivitdt der Maflinahmen, die der Konzern zur Risikoabsicherung ergreift, signifikant beeintrachtigen.
Gewinne und Verluste aus ineffektiven RisikoabsicherungsmalRnahmen kénnen die Volatilitdit des vom
Konzern erzielten Ergebnisses erhdhen und somit erhebliche negative Auswirkungen auf seine
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage haben.

Es kann der Fall eintreten, dass die Bedingungen eines Sicherungsinstruments den konkreten Ausldser fur
die Verwirklichung des Risikos nicht erfassen. Aufierdem besteht das Risiko, dass die Gegenpartei des
Sicherungsgeschafts insolvent oder sonst nicht in der Lage ist, fallig werdende Zahlungen zu leisten. In
diesen Fallen erflllen die Absicherungen nicht ihren Zweck und der Konzern ist Risiken ausgesetzt, von
deren Absicherung er ausging. Derartige Risiken fir den Konzern bestehen insbesondere aus Instrumenten,
mit denen Risiken aus den vom Konzern gehaltenen Staatsanleihen abgesichert werden sollen (siehe auch
Risikofaktor 3 , Der Konzern hélt Staatsanleihen in erheblichem Umfang. Wertminderungen und niedrigere
beizulegende Zeitwerte solcher Staatsanleihen haben die Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns in der Vergangenheit ganz erheblich belastet, und weitere zuklinftige Belastungen sind nicht
auszuschlieBen.” sowie Risikofaktor 4 , Die vom Konzern erworbenen Credit Default Swaps (CDS) auf
Staatsanleihen kénnten ihren Absicherungszweck nicht erfiillen. Darliber hinaus hat der Konzern Credit
Default Swaps auf Staatsanleihen begeben und dadurch das Ausfallrisiko aus Staatsanleihen Dritter
tubernommen. Das Risiko aus begebenen CDS kann sich realisieren, obwohl gleichzeitig die erworbenen
CDS ihren Absicherungszweck nicht erflillen.").

Instrumente, die zur Absicherung gegen Zins-, Wahrungs- und Inflationsrisiken dienen, konnen zu Verlusten
flhren, wenn die zugrundeliegenden Finanzinstrumente verduRert werden oder wenn Wertberichtigungen
auf Grund von Zweifeln an der Bonitdt des Schuldners vorgenommen werden muissen. Stehen die
Absicherungsgeschafte in einer dokumentierten Hedge-Beziehung zu den Finanzinstrumenten (Hedge
Accounting), muss analog zu den Wertberichtigungen im Grundgeschaft auch eine Wertberichtigung im
Hedge Accounting durchgefthrt werden.

Zu Ergebnisbelastungen kann es auch dadurch kommen, dass bei positiver Bonitatsentwicklung eines
Schuldners von Finanzinstrumenten die resultierende Wertsteigerung dieser Finanzinstrumente lediglich in
der Neubewertungsrlcklage verbucht wird, wahrend der korrespondierende Wertverlust von Zinshedges
einen ergebniswirksamen Verlust verursacht.

Schliellich kann sich der Konzern teilweise nur schwer oder nicht angemessen gegen Risiken im
Zusammenhang mit der Finanzmarkt- und Staatsschuldenkrise absichern. Die Auswirkungen der Krise auf
verschiedene Kontrahenten und die Beurteilung der Kontrahenten durch die Markte hangen auch von
psychologischen Faktoren ab. Diese Beurteilungen kénnen sich teilweise in kurzer Zeit stark dndern und
dadurch zu Schwankungen der Marktwerte, der Liquiditat von Instrumenten und der Risiken fuhren. Dies
kann erheblich negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.

24. Es ist moglich, dass die Einnahmen bzw. Ergebnisse des Konzerns aus seinem Brokerage-
Geschift und anderen kommissions- oder geblihrenabhdngigen Geschéften weiter absinken.

Auf Grund der Entwicklungen der letzten Jahre ist es moglich, dass die Einnahmen bzw. Ergebnisse des
Konzerns aus seinem Brokerage-Geschaft und anderen kommissions- oder geblhrenabhangigen
Geschéften weiter absinken. Die anhaltende Unsicherheit Uber den Fortgang der Finanzmarktkrise, der
Staatsschuldenkrise und der abgeschwachten volkswirtschaftlichen Wachstumsperspektiven fihrt zum
Rickgang von Zahl und Volumen der Transaktionen, die der Konzern fir seine Kunden durchflihrt. Daher
sind die zinsunabhangigen Einnahmen zurlickgegangen. Die GebUhren, die der Konzern fiir die Verwaltung
von Wertpapierbestdnden erzielt, hangen Uberwiegend von dem Wert und der Wertentwicklung der zu
verwaltenden Bestédnde ab. Die Marktlage sowie ein verandertes Anlageverhalten kénnen den Wert dieser
Wertpapierbestande verringern. Dies kann zu einem Rickgang der Einnahmen aus dem
Wertpapiergeschéaft im Privatkundengeschéaft flihren. Darlber hinaus kann eine negative oder schwache
Wertentwicklung der Investmentfonds des Konzerns zu geringeren Einnahmen aus dem
Wertpapiergeschaft flhren.
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Zugleich sind vor allem im Privatkundengeschaft die rechtlichen Anforderungen an die Anlageberatung
gestiegen. Wie etwa bei der Pflicht zur Erstellung eines Beratungsprotokolls ergeben sich daraus sowohl
ein teils erheblicher Zusatzaufwand als auch erhohte Compliance-Risiken. Mdoglicherweise gelingt es dem
Konzern nicht nachhaltig, die damit verbundenen Kosten weiterzugeben oder durch sonstige
Mehreinnahmen im Brokerage-Bereich auszugleichen. Es ist auch denkbar, dass der Konzern im Brokerage-
Bereich wettbewerbsbedingt zukinftig ein so genanntes Flat Fee-Modell einfiihrt, bei dem keine
transaktionsorientierten Kosten anfallen, sondern das sich nur am Umfang der gehaltenen Depotpositionen
orientiert. Alternativ konnte auch auf Honorarberatung umgestellt werden. Jede dieser potenziellen
Umstellungen kann das Ergebnis aus dieser Tatigkeit nachhaltig belasten und damit erheblich negative
Auswirkungen auf die Vermdogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.

25. Der Konzern kénnte seine Kundenbasis falsch einschidtzen, und seine Planungen und
Risikoeinschidtzungen kénnten daher auf unzutreffenden Annahmen basieren.

Der Konzern verflgt gegenwartig noch nicht fir alle Konzernteile Uber eine Informationstechnologie (, IT")-
Infrastruktur, die es ihm ermdglicht, Kundenzahlen konzernweit konsolidiert zu erfassen und dadurch
Doppelzahlungen zu vermeiden. Insbesondere besteht fir den Kundenbestand der comdirect bank
Aktiengesellschaft (,comdirect bank”) keine Moglichkeit, die dortigen Kundenbestidnde mit dem
Kundenbestand der COMMERZBANK elektronisch fehlerfrei abzugleichen. Es kann daher nicht
ausgeschlossen werden, dass die bisherigen Schatzungen der Kundenzahlen infolge von Doppelzahlungen
unzutreffend sind. Die Planungen des Konzerns kénnten daher von falschen Annahmen ausgehen und die
wirtschaftlichen Ziele sich als unrealistisch herausstellen. Zudem kann nicht ausgeschlossen werden, dass
der Konzern Verbindungen zwischen Kunden bzw. Interdependenzen zwischen Kunden oder Risikoclustern
nicht erkennt oder unzutreffend einschatzt. Beides kann erheblich negative Auswirkungen auf die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.

26. Es besteht das Risiko, dass sich vom Konzern entwickelte Produkte nicht im Markt platzieren
lassen, platzierte Produkte sich nicht so entwickeln wie erwartet und Vorleistungen sich deshalb
als lberfliissig erweisen oder daraus Haftungsrisiken oder Finanzierungsverpflichtungen
entstehen.

Der Konzern entwickelt verschiedene Produkte, z.B. Fonds und Zertifikate. Die Entwicklung solcher
Produkte ist mit Kosten verbunden, teilweise werden auch im Vorgriff auf die aufzulegenden Produkte
bereits erhebliche Aufwendungen getatigt, um z.B. Vermodgenswerte, die in einem Fonds geblndelt
werden sollen, zu erwerben. Lasst sich dann das Produkt nicht platzieren, z.B. auf Grund geénderter
Marktbedingungen, koénnen sich diese Aufwendungen als vergeblich erweisen. Dies kdnnte zur Folge
haben, dass die Vermdgenswerte nur zu einem geringeren Preis verwertet werden koénnen bzw.
abgeschrieben werden mussen.

In anderen Féllen kann sich das selbst oder von Dritten entwickelte, aber vom Konzern vertriebene und
auch platzierte Produkt im weiteren Verlauf anders entwickeln als erwartet. Wurde nicht das gesamte
Produkt im Markt platziert, so bestehen flr den Konzern entsprechende Risiken aus den bei ihm
verbliebenen Teilen. Hinsichtlich der platzierten Teile kann eine negative Entwicklung des Produkts zu
Ansprlchen der Investoren gegen den Konzern fihren. Die negative Entwicklung des Produkts kann auch
dazu fuhren, dass der Konzern im Hinblick auf die fir dieses Produkt eingegangenen Verpflichtungen (z.B.
Kapital- oder Liguiditatsgarantien) in Anspruch genommen wird.

Die Realisierung jedes der vorgenannten Risiken kann erheblich negative Auswirkungen auf die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.

27. Die Vertriebspartnerschaft zwischen der Allianz und dem Konzern in Bezug auf Asset
Management- und Versicherungsprodukte fiihrt méglicherweise nicht zu den erhofften Vorteilen
und kann finanzielle Belastungen zur Folge haben.

Im Zuge der Ubernahme der Dresdner Bank von der Allianz SE (zusammen mit ihren konsolidierten
Tochterunternehmen , Allianz"”) sowie der Veraufderung der cominvest Asset Management GmbH, der
cominvest Asset Management S.A., der Miuinchener Kapitalanlage Aktiengesellschaft und der MK
LUXINVEST S.A. (zusammen die ,cominvest-Gruppe”) an die Allianz-Gruppe wurde zwischen dem
Konzern und der Allianz eine langjahrige Vertriebspartnerschaft in Bezug auf den Vertrieb von Asset
Management- und  Versicherungsprodukten geschlossen. Strukturelle  Veranderungen im
Nachfrageverhalten der Kunden und regulatorische und steuerrechtliche Anderungen, welche die relative
Attraktivitat von Anlage- und Vorsorgeprodukten verandern, kénnen sich negativ auf den Vertrieb der Asset
Management- und Versicherungsprodukte auswirken, so dass die tatsachliche Geschéaftsentwicklung und
die erzielten Provisionsertrage hinter der Planung zurlickbleiben. Bei der Verfehlung bestimmter vertraglich
festgelegter Zielvorgaben konnte die Gesellschaft aufRerdem gegentber der Allianz zur Leistung von
Ausgleichszahlungen verpflichtet sein. Die Realisierung jedes dieser Risiken kann erheblich negative
Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.

20



28. Die Mérkte, in denen der Konzern tétig ist, inshesondere der deutsche Markt (und dort vor allem
die Tétigkeiten im Geschaft mit Privat- und Firmenkunden sowie im Investment Banking) sowie
der polnische Markt, sind von starkem Preis- und Konditionenwettbewerb gekennzeichnet,
woraus ein erheblicher Margendruck resultiert.

Der deutsche Bankensektor ist durch einen intensiven Wettbewerb gekennzeichnet, der auch deutlich
intensiver ist als z.B. in den anderen Mitgliedstaaten der EU. Oft wird er Uber Konditionen geflhrt, so dass
Margen entstehen, die wirtschaftlich nicht attraktiv oder nicht risikoadaquat sind.

Im Geschaft mit Privatkunden ist die Ertragssituation am Markt angespannt. Dies kann sich in Zukunft noch
verscharfen, da sich viele Wettbewerber infolge der Finanzmarktkrise starker auf das Retail-Banking als ihr
Kerngeschéaft fokussieren. AuRerdem wollen die Banken ihre Abhangigkeit vom Interbankenmarkt
reduzieren, indem sie sich starker Uber Einlagen von Privatkunden refinanzieren. Auch dies kann die
Intensitat des Wettbewerbs weiter erhéhen. Insbesondere werden Neukunden von Wettbewerbern
zunehmend mit besonders glnstigen Konditionen (insbesondere hohen Einlagezinsen) fir befristete
Einstiegszeitraume geworben. Bedingt durch Gewdhnungseffekte bei den Kunden kann aber auch der
Konditionenwettbewerb bei Bestandskunden hierdurch weiter verschéarft werden.

Im Geschaft mit Firmenkunden und auch im Bereich des Investment Banking, konkurrieren deutsche
Banken mit einer Reihe von ausléndischen Anbietern, die in den vergangenen Jahren ihre Prasenz im
deutschen Markt zum Teil erheblich ausgebaut haben. Daher besteht die Gefahr, dass sich die
Wettbewerbsintensitat weiter verscharfen wird. Manche Mitbewerber berlcksichtigen nach Einschatzung
des Konzerns das mit der Kreditvergabe verbundene Ausfallrisiko (risikoadjustierte Preisgestaltung) nicht
immer angemessen. In Folge dieses intensiven Wettbewerbs sind in einzelnen Segmenten oder
Teilbereichen des Marktes attraktive Margen und Provisionen nur schwer durchsetzbar.

Auch in Polen ist der Bankensektor durch intensiven Wettbewerb und daraus resultierenden Margendruck
gekennzeichnet. Da zudem die polnische Wirtschaft wesentlich von der Wirtschaftslage in Deutschland
beeinflusst wird, kdnnte ein wirtschaftlicher Abschwung in Deutschland erhebliche negative Auswirkungen
auf die Geschaftstatigkeit der BRE Bank in Polen haben, was die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns belasten konnte.

Im Falle eines neuerlichen wirtschaftlichen Abschwungs kann sich der Wettbewerbsdruck noch erhéhen,
z.B. durch gesteigerten Preisdruck und ein geringeres Geschéaftsvolumen. Siehe Risikofaktor 5 , Es besteht
das Risiko, dass der Konzern seine strategischen Pléne nicht, nicht vollstandig oder nur zu héheren Kosten
als geplant umsetzen kann oder dass die Umsetzung geplanter Malinahmen nicht zur Verwirklichung der
angestrebten strategischen Ziele fihrt." .

Sollte es dem Konzern nicht gelingen, seine Produkte und Dienstleistungen zu wettbewerbsfahigen
Konditionen anzubieten und damit Margen zu erzielen, welche die mit seiner Geschéaftstatigkeit
verbundenen Kosten und Risiken zumindest ausgleichen, kann dies erheblich negative Auswirkungen auf
die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.

29. MaBBnahmen von Regierungen und Zentralbanken zur Bekdmpfung der Finanzmarktkrise und der
Staatsschuldenkrise wirken sich erheblich auf das Wettbewerbsumfeld aus.

Als Reaktion auf die Finanzmarktkrise und die Staatsschuldenkrise haben Regierungen und Zentralbanken in
erheblichem Umfang in die Finanzwirtschaft eingegriffen. Zu den dabei ergriffenen MaRnahmen zéhlen die
Ubernahme unmittelbarer Beteiligungen an einzelnen Finanzinstituten, insbesondere in Deutschland, den
USA, GroBbritannien, den Niederlanden, Belgien und der Schweiz, die Zuflhrung anderer Formen von
Eigenkapital, ferner die Ubernahme von Garantien fur Verbindlichkeiten oder der Erwerb notleidender Aktiva
von Finanzinstituten sowie die langfristige Zurverflgungstellung von Liquiditat zu sehr glnstigen
Konditionen. Teilweise wurden einzelne Finanzinstitute verstaatlicht. Solche MafRnahmen beeinflussen das
Wettbewerbsumfeld. Unabhédngig davon, dass die COMMERZBANK selbst ebenfalls staatliche
Stabilisierungsmafinahmen erhalten hat, kénnen staatliche StabilisierungsmalRnahmen fir Wettbewerber
des Konzerns dazu fuhren, dass der Konzern in verschiedenen Geschaftsbereichen und -regionen mit
Finanzdienstleistern = konkurrieren muss, die unter Umstdnden auch auf Grund staatlicher
Stabilisierungsmafinahmen groRRer und besser kapitalisiert sind als der Konzern. Soweit es dem Konzern in
diesen Bereichen nicht gelingt, Produkte und Dienstleistungen zu wettbewerbsfahigen Konditionen
anzubieten und dabei profitable Margen zu erzielen, kann dies erheblich negative Auswirkungen auf die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.
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30. Der Konzern ist auf die regelméf3ige Versorgung mit Liquiditidt angewiesen, und ein marktweiter
oder unternehmensspezifischer Liquidititsengpass kann die Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns erheblich negativ beeinflussen. Derzeit ist die Liquiditidtsversorgung
von Banken und anderen Akteuren an den Finanzmérkten stark von weitreichenden MaBnahmen
der Zentralbanken abhéngig.

Der Konzern bendtigt regelmaRig Liquiditdt, um seine Geschaftstatigkeit zu refinanzieren und unterliegt
daher grundsatzlich einem Liquiditatsrisiko, d.h. dem Risiko, dass er seinen gegenwartigen und zukulnftigen
Zahlungsverpflichtungen nicht oder nicht fristgerecht nachkommen kann, oder aber, dass er sich nur zu
UbermaRig hohen Kosten refinanzieren kann.

Als im Euroraum ansédssige Geschéaftsbank nimmt die COMMERZBANK mittel- und langfristige
Refinanzierungsmittel ~ Uberwiegend  auf dem  Euro-Kapitalmarkt auf.  Etwa  erforderliche
Refinanzierungsmittel in anderen Wahrungen werden direkt durch Inanspruchnahme des jeweiligen
Waéhrungs-Geldmarkts oder indirekt durch Inanspruchnahme des Euro-Kapitalmarkts und anschliefsender
Konvertierung Uber geeignete \Wahrungsderivate (z.B. cross currency swaps) beschafft.

Das Liquiditatsrisiko kann in unterschiedlichen Auspragungen auftreten. So kann z.B. der Fall eintreten,
dass der Konzern an einem bestimmten Tag seinen Zahlungsverpflichtungen aus eigenen liquiden Mitteln
nicht nachkommen kann und am Markt kurzfristig Liquiditdt zu teuren Konditionen nachfragen muss oder
sogar keine Liquiditat erhalt. Auch Einlagen konnen abgezogen oder Kreditzusagen unerwartet in Anspruch
genommen werden. Ein marktweiter oder unternehmensspezifischer Liquiditdtsengpass kann die
Geschéftsaktivitdten des Konzerns und damit die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
erheblich negativ beeinflussen.

Ein Wiederaufleben der Finanzmarkt- und Staatsschuldenkrise kann zu einem Abwartsdruck auf die
Aktienkurse und die Kreditwirdigkeit von Kreditinstituten, oftmals ohne Ricksicht auf ihre Finanzkraft, und
anderer Kapitalmarktteilnehmer fihren und ihre Fahigkeit beeintrachtigen, sich zu glinstigen Konditionen
kurz-, mittel- und langfristig am Kapitalmarkt zu refinanzieren. Noch immer nutzen die Banken des
Euroraumes in erheblichem Mafde Liquiditdt Uber die von der EZB in 2011 und 2012 begebenen
langfristigen Refinanzierungsgeschéafte (Longer-Term Refinancing Operations, LTRO).

So wurde im Rahmen der 3y-LTRO den européischen Banken Liquiditat in groBem Umfang zur Verfligung
gestellt. Dabei konnten die teilnehmenden Banken Sicherheiten mit geringerer Qualitdt stellen als bei
Refinanzierungsoperationen in der Vergangenheit. Hierdurch kann bei einer Verscharfung der
Staatsschuldenkrise das Risiko entstehen, dass die EZB Verluste aus ihren 3y-LTRO-Positionen erleidet
oder sich gezwungen sieht, weitere MalRnahmen zur Stltzung der Banken durchzufiihren, um eigene
Verluste zu vermeiden. Dies kann sich wiederum negativ auf das Wettbewerbsumfeld auswirken (siehe
Risikofaktor 29 , MalBnahmen von Regierungen und Zentralbanken zur Bekdmpfung der Finanzmarktkrise
und der Staatsschuldenkrise wirken sich erheblich auf das Wettbewerbsumfeld aus.”).

Der COMMERZBANK-Konzern hat die Mittel aus dem 3y-LTRO mittlerweile vollstéandig zurtickgefihrt.

Darlber hinaus generieren Banken und andere Finanzmarktteilnehmer derzeit in erheblichem Umfang
Liquiditat, indem im Rahmen von Repo-Geschéften dieselben Vermodgensgegenstdnde, u.a. auch
Staatsanleihen, von mehreren Marktteilnehmern in mehreren Stufen als Sicherheit verwendet werden (Re-
Hypothecation). Werden als Folge mdglicher Wertverluste dieser Vermdgensgegenstdnde diese
Sicherheitenketten aufgeldst, so kann dadurch auf mehreren Stufen gleichzeitig Liquiditat verloren gehen.
Sollte die Liquiditatsversorgung nicht anderweitig, insbesondere durch Zentralbanken, sichergestellt
werden kdnnen, kénnten dadurch Teilnehmer dieser Sicherheitenketten in ihrer Existenz bedroht sein. Der
Eintritt dieses Risikos kann erheblich negative Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
des Konzerns haben.

Bei Refinanzierungsschwierigkeiten koénnte der Konzern gezwungen sein, von ihm gehaltene
Vermodgenswerte unterhalb ihres Buchwertes zu verdufiern und sein Geschaft einzuschrdanken. Derartige
Maflinahmen kénnen erheblich negative Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns haben.

31. Die Méglichkeiten des Konzerns zur langerfristigen Refinanzierung tiber die Pfandbriefmaérkte,
die bisher durch die Hypothekenbank Frankfurt erfolgte, ist durch deren schwierige Situation
und bevorstehende Abwicklung beeintrdachtigt und kann durch eine Beeintrdachtigung der
Liquiditét der Pfandbriefmérkte weiter erschwert werden.

Die Emission von Pfandbriefen bildet ein wichtiges Element bei der mittel- und langfristigen Refinanzierung
des Konzerns. Zum 31. Marz 2013 betrug das Gesamtvolumen der vom Konzern begebenen Pfandbriefe
insgesamt EUR 42,5 Mrd. Davon entfallen 91,1% auf die Hypothekenbank Frankfurt. Die Auflage der
Européischen Kommission (,EU-Kommission”), die Hypothekenbank Frankfurt mit Ausnahme eines
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volumenmalig begrenzten Kerngeschafts im Bereich Commercial Real Estate abzuwickeln, die
anschlieRende strategische Entscheidung der COMMERZBANK, die gewerbliche Immobilienfinanzierung
und Schiffsfinanzierung wertschonend Uber die Zeit komplett abzubauen, und die erheblichen Risiken,
denen die Hypothekenbank Frankfurt unter anderem wegen ihres umfangreichen Staatsanleihenportfolios
unterliegt (siehe auch Risikofaktor 3 ,Der Konzern hélt Staatsanleihen in erheblichem Umfang.
Wertminderungen und niedrigere beizulegende Zeitwerte solcher Staatsanleihen haben die Vermdégens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns in der Vergangenheit ganz erheblich belastet, und weitere zuklinftige
Belastungen sind nicht auszuschliel3en.”), kénnen die Fahigkeit der Hypothekenbank Frankfurt belasten,
Pfandbriefe zu angemessenen Konditionen zu emittieren. Die COMMERZBANK verfligt derzeit nur Gber die
Moglichkeit zur Begebung von Schiffspfandbriefen und Offentlichen Pfandbriefen auf Basis der im Zuge der
Verschmelzung der Deutschen Schiffsbank auf die COMMERZBANK Ubernommenen Deckungsstécke. Die
COMMERZBANK schafft derzeit die Voraussetzungen zur Begebung von Hypothekenpfandbriefen und
strebt eine erste Emission noch in 2013 an. Gegenwartig sind die Mdoglichkeiten des Konzerns zur
Refinanzierung Uber die Pfandbriefmarkte aber noch eingeschrankt.

Darlber hinaus kann eine Beeintrachtigung der Liquiditat des Pfandbriefmarktes, z.B. im Sinne einer
Begrenzung des zur Verflgung stehenden Refinanzierungsvolumens oder eine Konditionen-
verschlechterung des Pfandbriefmarktes oder weiter steigende Uberdeckungsanforderungen der
Ratingagenturen, die Begebung von Pfandbriefen weiter beeintrachtigen. Sofern dadurch die
Geschéftsaktivitdten des Konzerns beschrankt werden, kénnte dies erheblich negative Auswirkungen auf
die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.

32. Eine Herabstufung des Ratings der COMMERZBANK und ihrer Tochtergesellschaften kann die
Refinanzierung erschweren bzw. verteuern sowie Vertragspartnern das Recht geben,
Derivategeschifte zu beenden oder zusétzliche Sicherheiten zu fordern.

Die Ratingagenturen Standard & Poor’s, Moody's und Fitch bewerten mit Hilfe einer Bonitatsbeurteilung,
ob ein potenzieller Kreditnehmer zukilnftig in der Lage sein wird, seinen Kreditverpflichtungen
vereinbarungsgemafd nachzukommen. Ein wesentlicher Baustein fir die Bonitatseinstufung (= Rating) ist
die Bewertung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Kreditnehmers. Eine Herabstufung des Ratings
der COMMERZBANK héatte nachteilige Auswirkungen auf die Kosten des Konzerns fir die Eigen- und
Fremdkapitalbeschaffung und koénnte zum Entstehen neuer oder zur Faélligstellung bestehender
Verbindlichkeiten flhren, die von der Aufrechterhaltung eines bestimmten Ratings abhangen. Das Rating
der COMMERZBANK ist zudem ein wichtiges komparatives Element im Wettbewerb mit anderen Banken.
Es hat insbesondere auch einen bedeutenden Einfluss auf die Ratings der wesentlichen
Tochtergesellschaften der COMMERZBANK. Eine Herabstufung oder die bloRe Madglichkeit der
Herabstufung des Ratings der COMMERZBANK oder einer ihrer Tochtergesellschaften kann nachteilige
Auswirkungen auf das Verhaltnis zu den Kunden und fir den Vertrieb von Produkten und Dienstleistungen
der jeweiligen Gesellschaft haben. Eine Herabstufung kann auch die Verfligbarkeit und die Kosten von
Refinanzierungen der COMMERZBANK negativ beeinflussen.

Die Einschatzungen der Ratingagenturen sind von einer Reihe von Faktoren abhangig, die insbesondere
vom Franchise value (Ertragspotential), der Kapitalausstattung, der Risikopositionierung, der Profitabilitat
und von den Refinanzierungsmoglichkeiten bzw. der Liquiditat getrieben werden. Verschiedene
Ratingagenturen gehen auch angesichts der bestehenden Staatsbeteiligung und der nationalen
Systemrelevanz der COMMERZBANK gegenwartig zugunsten der COMMERZBANK von einer erhéhten
Rettungsbereitschaft des deutschen Staats im Krisenfall aus. Ohne die Berlcksichtigung dieses
Gesichtspunkts fiele das Rating der COMMERZBANK schlechter aus. Unabhangig von einer Rickfihrung
der stillen Einlagen des SoFFin oder eines Weiterbestehens der Staatsbeteiligung ist es maoglich, dass
zuklnftig die staatliche Unterstlitzung bei einem Rating nicht mehr in einem so hohen Ausmaf
berlcksichtigt wird, was sich im Falle der COMMERZBANK negativ auf das Rating auswirken wiirde. Auch
eine Verwasserung des Anteils des SoFFin am Grundkapital der Gesellschaft in Hohe von derzeit 25%
konnte zu einer Herabstufung des Ratings der COMMERZBANK fihren.

Standard & Poor’s hat das Rating der COMMERZBANK am 7. Februar 2013 unter Beobachtung gestellt
(,CreditWatch with negative implications”). Daraus kann sich eine Herabstufung des Ratings der
COMMERZBANK durch Standard & Poor's ergeben.

Am 23. April 2013 stufte Moody's das Langfrist-Rating der COMMERZBANK von ,A3" auf ,,Baal” herab.
Als Begriindung nannte Moody's das anhaltend herausfordernde Umfeld im deutschen Privatkundenmarkt
und die aus Sicht von Moody's weiterhin hohen Risiken der COMMERZBANK in Bezug auf Commercial
Real Estate, die Schiffsfinanzierung sowie Staatsanleihen slideuropaischer Peripherieldnder.

Daneben kénnte der Fall eintreten, dass der Konzern nach einer Rating-Herabstufung im Zusammenhang
mit ratingabhangigen Sicherheitenvereinbarungen flr Derivategeschéfte zuséatzliche Sicherheiten stellen
muUsste oder nicht mehr als Counterparty flr Derivategeschéfte in Frage kommen wiurde. Sollte das Rating
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der COMMERZBANK oder einer ihrer Tochtergesellschaften aus dem Bereich der vier hochsten
Bewertungsstufen (Investment Grade-Rating) herausfallen, kann das operative Geschaft der
COMMERZBANK oder der betroffenen Tochtergesellschaft und damit auch die Refinanzierungskosten aller
Konzerngesellschaften erheblich beeintrachtigt werden (siehe Risikofaktor 30 ,Der Konzern ist auf die
regelmél3ige Versorgung mit Liquiditat angewiesen, und ein marktweiter oder unternehmensspezifischer
Liquiditatsengpass kann die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns erheblich negativ
beeinflussen. Derzeit ist die Liquiditatsversorgung von Banken und anderen Akteuren an den Finanzmarkten
stark von weitreichenden Malinahmen der Zentralbanken abhédngig.” und Risikofaktor 31 ,Die
Modglichkeiten des Konzerns zur langerfristigen Refinanzierung lber die Pfandbriefmérkte, die bisher durch
die Hypothekenbank Frankfurt erfolgte, ist durch deren schwierige Situation und bevorstehende
Abwicklung beeintrdchtigt und kann durch eine Beeintrdachtigung der Liquiditdt der Pfandbriefméarkte weiter
erschwert werden.").

Jedes der vorgenannten Risiken kann erheblich negative Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns haben.

33. Der Konzern unterliegt einer Vielzahl von operationellen Risiken einschlieBlich des Risikos, dass
Mitarbeiter exzessive Risiken fiir den Konzern eingehen oder gegen Compliance-relevante
Vorschriften im Zusammenhang mit der Ausiibung der Geschiftstétigkeit verstoBen und
dadurch plétzlich auftretende Schéden in erheblicher GréBenordnung verursachen, die mittelbar
auch zu einer Erhéhung der Eigenkapitalanforderungen fiihren kénnen.

Der Konzern fuhrt im Rahmen seiner gewohnlichen Geschéaftstatigkeit eine grofRe Zahl komplexer
Transaktionen in einer Vielzahl von Jurisdiktionen durch und unterliegt in diesem Zusammenhang einer
Reihe operationeller Risiken. Diese Risiken betreffen insbesondere die Maoglichkeit inaddquater oder
fehlerhafter interner und externer Arbeitsablaufe und Systeme, regulatorische Probleme, VerstoRe gegen
Compliance-relevante Vorschriften und Bestimmungen im Zusammenhang mit der Auslbung der
Geschaftstatigkeit, menschliches Versagen sowie bewusste Rechtsverletzungen wie z.B. Betrug. Zu den
Compliance-relevanten Vorschriften und Bestimmungen zahlen unter anderem Verhaltens-, Organisations-
und Transparenzpflichten bei Wertpapierdienstleistungen. Verstdfde hiergegen kénnen zu Untersuchungen
von Aufsichtsbehdrden und entsprechenden Sanktionen flhren. Des Weiteren zdhlen hierzu auch die
Vorschriften zur Verhinderung von Geldwasche und von Terrorismusfinanzierung in verschiedenen Landern.
Angebliche Verstofie gegen solche Vorschriften kdnnen auch zu staatsanwaltschaftlichen Ermittlungen und
in der Folge zu Strafzahlungen fihren.

Derzeit untersuchen die New Yorker Staatsanwaltschaft, das US-Justizministerium und weitere Behorden,
ob es zu VerstdRen des Konzerns und anderer Banken gegen US-Embargobestimmungen (insbesondere
gegeniber dem Iran) und im Zusammenhang damit zu falscher oder unvollstandiger Dokumentation und
Verbuchung gekommen ist (siehe auch Risikofaktor 57 , Regulatorische, aufsichtsrechtliche und
staatsanwaltschaftliche Verfahren kénnen erhebliche nachteilige Auswirkungen auf den Konzern haben.").
Die EU-Kommission hat gegen die COMMERZBANK ein kartellrechtliches Prifverfahren eingeleitet (siehe
auch Risikofaktor 63 ,Die EU-Kommission ermittelt gegen mehrere Unternehmen des Finanzsektors im
Rahmen eines kartellrechtlichen Priifverfahrens beziiglich des Marktes flir Finanzinformationen tber Credit
Default Swaps.").

Wie einige spektakulare Félle bei Wettbewerbern gezeigt haben, kénnen Banken plétzlich Verluste in
erheblicher GroRenordnung erleiden, wenn Mitarbeiter in bewusster Schadigungsabsicht oder unter
Umgehung von internen Regeln und Kontrollen exzessive Risiken eingehen und sich diese Risiken
realisieren. Derartige Risiken und Schaden koénnen mitunter erst mit einer zeitlichen Verzdgerung von
mehreren Jahren erkannt werden. Es ist nicht auszuschliefsen, dass auch der Konzern von derartigen
Risiken und Schaden betroffen wird. Interne Regelungen sowie Kontroll- und Sicherungsmechanismen zur
Vermeidung solcher Falle kénnen sich insofern als unzureichend erweisen oder bewusst umgangen
werden. In jingerer Zeit haben zudem Falle von Manipulationsverdachtigungen in Bezug auf die Festlegung
von Referenzzinssatzen wie LIBOR oder EURIBOR zu behdrdlichen Untersuchungen und bei
Wettbewerbern zu teilweise erheblichen finanziellen Belastungen und Reputationsschaden geflhrt. Die
COMMERZBANK ist eine der rund 40 Panel-Banken, die an der Festlegung des EURIBOR beteiligt sind.
Mitarbeiter der COMMERZBANK sind nach deren Kenntnis derzeit nicht Gegenstand konkreter
Manipulationsverdéachtigungen im Zusammenhang mit der Festlegung des EURIBOR. Es ist jedoch nicht
auszuschlieRen, dass laufende oder kiinftige Untersuchungen zu Manipulationsverdachtigungen im Hinblick
auf Referenzzinssdtze gegen Mitarbeiter der COMMERZBANK flihren oder derartige Verdachtigungen
bestatigen konnten, was insbesondere auch zu erheblichen Reputationsschaden fir den Konzern fihren
konnte.

Darilber hinaus ist denkbar, dass externe Ereignisse, wie Naturkatastrophen, terroristische Angriffe, Kriege,
Pandemien oder andere Ausnahmezustédnde das Umfeld, in dem der Konzern tatig ist, und damit indirekt
die internen Prozesse des Konzerns massiv beeintrachtigen. Derartige Ereignisse kdnnen sich in
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erheblichen Verlusten sowie Reputationsschaden fir den Konzern niederschlagen. Darlber hinaus kann der
Konzern gezwungen sein, Arbeitnehmern zu kiindigen, was sich nachteilig auf das Geschaft des Konzerns
auswirken konnte. Der Konzern versucht, operationelle Risiken durch die Implementierung geeigneter, auf
sein Geschaft und das Markt- und regulatorische Umfeld, in dem er tatig ist, zugeschnittener
Kontrollprozesse abzusichern. Dennoch ist es mdglich, dass sich diese MaRnahmen in Bezug auf
bestimmte oder alle operationellen Risiken, denen der Konzern ausgesetzt ist, als nicht wirksam erweisen.
Zwar versucht der Konzern, sich gegen die wichtigsten operationellen Risiken zu versichern, jedoch ist es
nicht moglich, am Markt fir alle operationellen Risiken Versicherungsschutz zu ékonomisch akzeptablen
Bedingungen zu erhalten.

Zur Modellierung des ,fat tail” der Verlustverteilung - also des finanziellen Risikos aus seltenen
GroRRschaden — werden zusatzlich zu den internen Daten externe Verlustdaten der Operational Riskdata
eXchange Association, Zurich (ORX), einem Datenkonsortium internationaler Banken, verwendet. Hieraus
kann sich insbesondere auch durch einzelne GroRRschaden bei anderen teilnehmenden Banken eine
Erhdhung der Eigenkapitalanforderungen aus operationellen Risiken der COMMERZBANK ergeben.

Sollten einzelne oder alle der vorgenannten Risiken eintreten, kann dies erheblich negative Auswirkungen
auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.

34. Der Konzern hdngt in hohem MaBe von komplexen IT-Systemen ab, deren Funktionsfihigkeit
durch interne und externe Umstéande beeintrédchtigt werden kann.

Das umfangreiche institutionelle Bankgeschaft des Konzerns ist in hohem MalRe Gefahren und Risiken, wie
z.B. Computerviren, Schaden, anderen externen Bedrohungen, Fehlern im Betrieb sowie Soft- oder
Hardwarefehlern, ausgesetzt. Darlber hinaus sind flr samtliche IT-Systeme regelmafige Erweiterungen
erforderlich, um den Anforderungen sich standig andernder Geschéafts- und aufsichtsrechtlicher
Erfordernisse gerecht zu werden. Insbesondere die Einhaltung der Basel Il-Vorschriften hat erhebliche
Anforderungen an die Funktionalitadt der IT-Systeme des Konzerns gestellt und wird dies auch weiterhin tun,
ebenso wie auch Basel Ill nach Einschatzung der COMMERZBANK die Anforderungen an die IT-Systeme
nochmals erhdéhen wird. Eine Verwirklichung jedes dieser Risiken kann die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns erheblich negativ beeinflussen.

35. Der Konzern hat einen erheblichen Investitionsbedarf, um kurz- und mittelfristig eine
wettbewerbsfihige IT-Landschaft sicherzustellen. Es kann nicht gewdéhrleistet werden, dass
neue IT-Systeme ordnungsgemdl funktionieren und dass durch die Investitionen die erstrebte
Wettbewerbsfahigkeit der IT-Landschaft auch erreicht werden kann.

Nicht zuletzt aufgrund der Fokussierung der IT-Kapazitdten auf die Integration der Dresdner Bank und deren
IT-Systeme besteht in verschiedenen Segmenten des Konzerns ein nicht unerheblicher Nachholbedarf, um
kurz- und mittelfristig eine wettbewerbsfahige IT-Landschaft sicherzustellen. Dies gilt z.B. flir das Segment
Privatkunden beim Online-Banking, in der Mittelstandsbank im Bereich Transaction-Banking und im
Segment Corporates & Markets bei einzelnen elektronischen Handelsplattformen. Allein dieser
Investitionsbedarf kann erheblich negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
haben.

Werden neue oder aktualisierte IT-Systeme implementiert, ist nicht in jedem Fall gewéhrleistet, dass diese
immer ordnungsgemald funktionieren. Ebenso kann nicht gewahrleistet werden, dass diese neuen oder
aktualisierten IT-Systeme die spezifischen Anforderungen erflllen und damit die erstrebte
Wettbewerbsfahigkeit der IT-Systeme erreicht werden kann.

Jedes der vorgenannten Risiken kann erheblich negative Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns haben.

36. Die wachsende Bedeutung von elektronischen Handelsplattformen und neuen Technologien
kann sich negativ auf die Geschiftstétigkeit des Konzerns auswirken.

Der Einsatz moderner Technologien hat fiir den Bankensektor und das Geschéaft des Konzerns eine zentrale
Bedeutung. Das kontinuierliche Wachstum des elektronischen Handels und die Einflhrung damit
zusammenhangender Technologien verandern die Art und Weise, wie das Bankgeschaft betrieben wird und
fihren zu neuen Herausforderungen. Wertpapier-, Termin- und Optionsgeschafte werden zunehmend
elektronisch abgewickelt. Einige dieser elektronischen Handelsplattformen, Uber die diese Geschafte
abgewickelt werden, stehen im Wettbewerb zu den vom Konzern gegenwartig verwendeten Systemen,
und es ist absehbar, dass das zu erwartende weitere Vordringen elektronischer Handelsplattformen diesen
Wettbewerb in Zukunft weiter verscharfen wird. Darlber hinaus kénnte es auf Grund des Umstands, dass
die Kunden des Konzerns zunehmend preisglinstige elektronische Handelsplattformen nutzen, die ihnen
einen direkten Zugang zu den Handelsmarkten bieten, zu einer Reduktion der vom Konzern erzielten
Maklerprovisionen und Margen kommen, was erheblich negative Auswirkungen auf die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben kann.
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37. In Bezug auf Beteiligungen an bérsennotierten und nicht bérsennotierten Gesellschaften ist die
COMMERZBANK besonderen Risiken im Hinblick auf die Werthaltigkeit dieser Beteiligungen und
ihre Steuerungsmaoglichkeit ausgesetzt.

Der Konzern halt diverse Beteiligungen an bodrsennotierten und nicht borsennotierten Gesellschaften. Die
effiziente Steuerung eines aus bdrsennotierten und nicht bérsennotierten Gesellschaften bestehenden
Portfolios geht mit entsprechenden Refinanzierungskosten einher, die moglicherweise durch die erzielbaren
Dividenden der Investments nicht oder nicht vollstandig kompensiert werden kdénnen. Soweit der Konzern
nur Minderheitsbeteiligungen halt, kann eine zeitnahe Beschaffung von Informationen, die notwendig sind,
um  etwaigen Fehlentwicklungen rechtzeitig entgegenzuwirken, auf Grund dieser bloRen
Minderheitenposition erschwert sein. Auch soweit der Konzern Mehrheitsbeteiligungen hélt, kénnen
Minderheitsgesellschafter unter Umstdnden wichtige Entscheidungen blockieren. Es st nicht
auszuschlieRen, dass kinftig weiterer Wertberichtigungsbedarf auf das Beteiligungsportfolio des Konzerns
entsteht. Darlber hinaus ist die COMMERZBANK weiterhin bestrebt, nicht-strategische Investments zu
verdulRern. Auch hier ist nicht auszuschlieRen, dass es dem Konzern nicht gelingt, seine Beteiligungen Uber
die Borse oder auRerborslich zu angemessenen Preisen zu verdufRern. Verluste und Risiken bei den
Beteiligungen sowie unglnstige Geschéafts- oder Marktbedingungen — insbesondere geringe Liquiditat —
kénnten es erschweren, beim Verkauf dieser Vermdgenswerte adaquate Preise zu erzielen. Sie kénnen
einen solchen Verkauf auch insgesamt verhindern.

Auch kann die Beteiligung an einem anderen Unternehmen sich als nicht werthaltig erweisen, unter
Umstanden kann nicht die erwartete Rendite erzielt werden, oder die Beteiligung zwingt zu weiteren
Investitionen, deren wirtschaftlicher Erfolg nicht vorhergesagt werden kann, oder aber die Beteiligung
bindet in erheblichem Umfang Managementkapazitaten.

Jedes dieser Risiken kann erheblich negative Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
des Konzerns haben.

38. Es ist moglich, dass die in der Konzernbilanz ausgewiesenen Geschifts- und Firmenwerte sowie
Markennamen als Folge von Impairment-Tests ganz oder teilweise abgeschrieben werden
miissen.

Zum 31. Dezember 2012 beliefen sich die in der Konzernbilanz ausgewiesenen Geschafts- und
Firmenwerte auf EUR 2,1 Mrd., wovon EUR 1,7 Mrd. auf den Geschéfts- und Firmenwert aus dem Erwerb
der Dresdner Bank entfielen. Diese Vermdgenswerte werden mindestens an jedem Bilanzstichtag auf ihren
kinftigen wirtschaftlichen Nutzen auf Basis der zugrunde liegenden zahlungsmittelgenerierenden Einheiten
Uberprift. Dabei wird der Buchwert der zahlungsmittelgenerierenden Einheiten (einschlief3lich eines
zugeordneten Geschéfts- oder Firmenwerts) mit deren erzielbarem Betrag verglichen. Der erzielbare Betrag
ist der hohere Betrag aus Nutzungswert und NettoverduRRerungswert und basiert auf den erwarteten
Mittelzuflissen der Einheit gemall Geschéaftsplan, diskontiert mit einem risikoadaquaten Zinssatz. Sofern
objektive Hinweise daflir vorliegen, dass der urspringlich erkennbare Nutzen nicht mehr erzielt werden
kann, ist eine Wertminderung vorzunehmen. Die Marke ,,Dresdner Bank” wurde bis zum Ende des zweiten
Quartals 2010 linear vollstandig abgeschrieben. Darlber hinaus ergab sich in den Geschaftsjahren 2010,
2011 und 2012 fir Geschéafts- und Firmenwerte und in den Geschéaftsjahren 2010 und 2011 flr
Markennamen kein Wertminderungsbedarf. Im Zusammenhang mit der VerduRerung der Public Joint Stock
Company ,,Bank Forum”, Kiew, Ukraine (,Bank Forum"), ergab sich in 2012 eine Wertminderung fur den
Markennamen in Hohe von EUR 9 Mio. Sollte es zu einem zuklnftigen Bilanzstichtag im Rahmen einer
Werthaltigkeitsprifung zu einer signifikanten Wertminderung der in der Bilanz ausgewiesenen Geschafts-
und Firmenwerte oder Markenrechte kommen, kann dies erheblich negative Auswirkungen auf die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.

39. Die COMMERZBANK unterliegt Risiken aus einer méglichen Inanspruchnahme durch sie
begebener Patronatserkldarungen.

Die COMMERZBANK hat fir eine Reihe von Tochtergesellschaften Patronatserklarungen abgegeben.
Daraus ergeben sich, je nach Formulierung der Patronatserklarung, Anspriche von Glaubigern dieser
Tochtergesellschaften u.U. auch unmittelbar gegen die COMMERZBANK. Sollten Glaubiger von
Tochtergesellschaften solche Anspriiche geltend machen, kann dies erheblich negative Auswirkungen auf
die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der COMMERZBANK haben.

40. Der Konzern ist auf Grund mittelbarer und unmittelbarer Pensionsverpflichtungen Risiken
ausgesetzt.

Die COMMERZBANK und ihre Tochtergesellschaften haben verschiedene mittelbare und unmittelbare
Pensionsverpflichtungen gegentber ihren derzeitigen und ehemaligen Mitarbeitern. Diese Verpflichtungen
stellen handelsrechtlich ungewisse Verbindlichkeiten dar, da der genaue Zeitpunkt und die Dauer der
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Inanspruchnahme nicht feststehen. Mit diesen Verpflichtungen sind daher verschiedene Risiken verbunden.
Mit der Erteilung einer Zusage auf die Gewahrung von unmittelbaren Pensionsleistungen Ubernimmt der
Konzern &dhnliche Risiken wie ein Lebensversicherungsunternehmen (z.B. Schwankungsrisiken, bilanzielle
Bewertungsrisiken, Langlebigkeitsrisiken, administrative Risiken, Inflationsrisiko). Die zur Erflllung der
spateren Pensionsleistungen separierten Vermogenswerte (sog. Planvermogen) unterliegen den typischen
mit einer Kapitalanlage verbundenen Risiken. Das Ausmald der bestehenden Pensionsrickstellungen kann
sich durch Rechtsprechung und Gesetzgebung erhdhen (z.B. im Hinblick auf die Faktoren
Gleichbehandlung, Anpassung, Unverfallbarkeit und Pensionsalter). Aber auch auf Grund von Anderungen in
der Rechnungslegung sowie bei den Diskontierungszinsséatzen kénnen sich Bilanzierungsrisiken ergeben.
So flhrte z.B. die Anderung der Bilanzierungsregelungen nach dem deutschen Handelsgesetzbuch (,HGB")
flr Pensionsriickstellungen zu einer erheblichen Erhdhung der im HGB-Abschluss der COMMERZBANK
auszuweisenden Pensionsverpflichtung im Geschéftsjahr 2010. Im Geschéaftsjahr 2012 kam es zu einer
Entlastung der ,nicht erfassten versicherungsmathematischen Gewinne/Verluste” im Konzernabschluss
aufgrund der Amortisation in Hohe von EUR 5 Mio. Pensionséhnliche Verpflichtungen (z.B. Verpflichtungen
in Bezug auf Vorruhestand, Altersteilzeit und Jubildum) weisen entsprechende Risiken auf. Jedes dieser
Risiken kann sich erheblich negativ auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns auswirken.

Zum 31. Dezember 2012 bestanden im Konzernabschluss der COMMERZBANK Pensionsverpflichtungen in
Hohe von EUR 7,27 Mrd. und Ruckstellungen fir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen in Hohe von
EUR 210 Mio. Den Pensionsverpflichtungen steht ein Planvermdgen (liquide Mittel, Aktien, festverzinsliche
Wertpapiere, Fondsanteile und sonstiges Vermogen) mit einem Zeitwert (Fair Value) von EUR 6,49 Mrd.
zum 31. Dezember 2012 gegenuber.

Die ab dem 1. Januar 2013 anzuwendenden geanderten Regeln (IAS 19), die zu einer Abschaffung des
Korridors in der Bewertung der Pensionsverpflichtungen und zur direkten Verrechnung mit dem (auch
regulatorischen) Eigenkapital zwingen, fihren zu einer Reduktion und in der Folge zu einer erhdhten
Volatilitat des (auch regulatorischen) Eigenkapitals, im Wesentlichen gepragt durch den Rechnungszinssatz
der Pensionsverpflichtungen und die Marktwertveranderung des Planvermdgens. Zu Risiken in Bezug auf
nicht ausreichendes regulatorisches Eigenkapital siehe Risikofaktor 45 , Die sich stdndig verscharfenden
aufsichtsrechtlichen Eigenkapital- und Liquiditdtsstandards sowie Prozess- und Reporting-Anforderungen
kénnten das Geschédftsmodell fiir verschiedene Aktivititen des Konzerns in Frage stellen, die
Wettbewerbsposition des Konzerns negativ beeinflussen oder die Aufnahme zusétzlichen Eigenkapitals
notwendig machen.”

Die Wertanderungen der Pensionsverpflichtungen und des Planvermogens sowie die gednderten
Bilanzierungsregelungen konnen erheblich negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns haben.

41. Eine weitere Erhéhung der Beitrdge zum deutschen Pensionssicherungsverein wiirde zu einer
erheblichen Belastung der Finanz- und Ertragslage des Konzerns fiihren.

Der deutsche Pensionssicherungsverein Ubernimmt im Insolvenzfall eines Unternehmens unter
bestimmten Voraussetzungen die Verpflichtungen aus bestehenden Betriebsrenten. Er wird durch jahrliche
Beitrage finanziert, die sich am Schadensvolumen aus Insolvenzfallen des jeweiligen Jahres orientieren.
Eine steigende Zahl von Unternehmensinsolvenzen in Deutschland hat in jingster Vergangenheit zu einer
erheblichen Erhoéhung der Beitrage gefiihrt. Eine weiter steigende Anzahl von Unternehmensinsolvenzen
kénnte insbesondere flr groRe Unternehmen zu weiteren erheblichen Erhéhungen der Beitrdge flhren.
Auch die COMMERZBANK und ihre deutschen Tochtergesellschaften wéaren von einer solchen Erhéhung in
ganz erheblichem Umfang nachteilig betroffen. Die daraus resultierenden Belastungen kénnen erheblich
negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.

42. Es ist nicht sicher, ob es dem Konzern auch zukiinftig gelingen wird, qualifizierte Mitarbeiter zu
gewinnen und zu halten.

Der Konzern ist in allen Geschaftsbereichen darauf angewiesen, hoch qualifizierte Mitarbeiter an sich zu
binden und langfristig zu halten. Der Konzern versucht, dem Risiko eines Know-how-Verlusts infolge des
Ausscheidens wichtiger Mitarbeiter durch verschiedene MalRnahmen, insbesondere durch Talent-,
Management- und Career-Development-MalRnahmen zu begegnen. Trotz dieser Maflinahmen kann nicht
ausgeschlossen werden, dass es dem Konzern nicht gelingt, auch zukinftig hoch qualifizierte Mitarbeiter an
sich zu binden und zu halten. Durch den derzeitigen Plan des Konzerns, seine Belegschaft zu reduzieren,
wird dieses Risiko weiter erhoht (siehe Risikofaktor 5 , Es besteht das Risiko, dass der Konzern seine
strategischen Plane nicht, nicht vollstandig oder nur zu héheren Kosten als geplant umsetzen kann oder
dass die Umsetzung geplanter Malinahmen nicht zur Verwirklichung der angestrebten strategischen Ziele
fahrt."). Darlber hinaus besteht auf EU-Ebene die Absicht, die Héhe der variablen Vergltung von
Mitarbeitern europaischer Banken kiinftig gesetzlich zu begrenzen. Danach soll der Anteil der variablen
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VergUtung die Hohe des Festgehalts nicht Ubersteigen durfen, es sei denn die Hauptversammlung der Bank
stimmt ausdrUcklich einem hoheren Anteil der variablen Vergltung zu. Auch wenn die zu erwartende
kiinftige Begrenzung der variablen Vergltung die gesamte Bankbranche in der EU betrifft, ist nicht
auszuschliefden, dass sie im Ergebnis das Risiko des Konzerns, hoch qualifizierte Mitarbeiter nicht an sich
binden bzw. halten zu kénnen, erhéhen kann.

Das Risiko, Mitarbeiter nicht halten zu kénnen, gilt insbesondere auch im Hinblick auf Mitarbeiter im
Segment NCA. Da das Segment NCA im Begriff ist, die dort angesiedelten Portfolien abzubauen, ohne
Neugeschaft zu betreiben, besteht die Maoglichkeit, dass der Konzern Schwierigkeiten haben konnte,
qualifizierte Mitarbeiter in diesem Segment zu halten, da talentierte Mitarbeiter ihre Aufstiegschancen im
COMMERZBANK-Konzern durch die Aufgabe ihres Geschaftsbereichs maoglicherweise als sehr begrenzt
ansehen.

Sollten die Bemuhungen des Konzerns, Mitarbeiter an sich zu binden bzw. sie zu halten, fehlschlagen, kann
dies erheblich negative Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.

43. Der Konzern ist verschiedenen Reputationsrisiken ausgesetzt.

Die Finanzkrise, die Staatsschuldenkrise und die derzeit vorherrschende politische und 6ffentliche Meinung
zu Finanzinstituten im allgemeinen und zur COMMERZBANK, der Kursentwicklung der COMMERZBANK-
Aktie, dem Refinanzierungsbedarf und einer moglichen Notwendigkeit weiterer staatlicher Unterstltzung
im besonderen haben in erheblichem Umfang zu negativer Berichterstattung in den Medien und zu
negativen AuRerungen durch Aufsichtsbehdrden und Politiker geflhrt.

Diese negative Berichterstattung und sonstigen 6ffentlichen AuBerungen kénnen Kunden, Kreditgeber und
Anleger verunsichern und koénnen die Moral und Leistungsbereitschaft der Mitarbeiter der
COMMERZBANK beeintrachtigen. Zudem konnte sich durch den Plan des Konzerns, die Belegschaft weiter
zu reduzieren, dieses Risiko verscharfen (siehe Risikofaktor 5 , Es besteht das Risiko, dass der Konzern
seine strategischen Pléne nicht, nicht vollsténdig oder nur zu héheren Kosten als geplant umsetzen kann
oder dass die Umsetzung geplanter Mal3inahmen nicht zur Verwirklichung der angestrebten strategischen
Ziele fihrt."). Jede dieser Auswirkungen kann negative Folgen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
des Konzerns haben.

Negative Berichterstattung und andere offentliche AuRerungen, die Rechtsverletzungen irgendeiner Art
unterstellen, flhren oftmals ungeachtet der tatsachlichen Grundlage dieser Behauptungen zu
Untersuchungen durch Aufsichtsbehdrden oder gar zu gerichtlichen Verfahren. Die Verteidigung und
Reaktion auf derartige Untersuchungen und Verfahren ist, unabhangig vom Ausgang dieser Verfahren,
zeitaufwandig und kostspielig und kann insbesondere Zeit und Engagement der Geschéaftsfihrung der
COMMERZBANK in Anspruch nehmen und diese von ihren eigentlichen Aufgaben abhalten. Negative
Medienberichterstattung sowie Untersuchungs- und Gerichtsverfahren koénnen den Ruf der
COMMERZBANK sowie die Moral und Leistung der Mitarbeiter des Konzerns negativ beeinflussen, was
wiederum negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns zur Folge
haben kann.

Daruber hinaus bestehen Reputationsrisiken im Hinblick auf sémtliche Geschéaftsvorfélle, die das Vertrauen
in den Konzern in der Offentlichkeit, bei Kunden, Geschaftspartnern, Anlegern oder Ratingagenturen
mindern (siehe auch Risikofaktor 33 , Der Konzern unterliegt einer Vielzahl von operationellen Risiken
einschlieSlich des Risikos, dass Mitarbeiter exzessive Risiken fiir den Konzern eingehen oder gegen
Compliance-relevante Vorschriften im Zusammenhang mit der Ausiibung der Geschéftstatigkeit verstol3en
und dadurch plétzlich auftretende Schaden in erheblicher Grél3enordnung verursachen, die mittelbar auch
zu einer Erhohung der Eigenkapitalanforderungen flihren kénnen.”). Grundsatzlich bestehen im
Zusammenhang mit jedem der oben beschriebenen Risiken Reputationsrisiken. Der Konzern hat aus
diesem Grund, wie bei anderen nicht-quantifizierbaren Risiken auch, Prozesse und Verantwortlichkeiten
definiert, die es ermdoglichen sollen, Reputationsrisiken friihzeitig zu erkennen und darauf zu reagieren.
Dennoch kdénnen sich diese Verfahren als ineffektiv erweisen. Sollte dies zur Folge haben, dass sich die
Risiken verwirklichen, kénnen sich erheblich negative Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns ergeben.

44. Der Konzern kann Risiken ausgesetzt sein, die vom bestehenden Risikomanagement nicht
erkannt oder von diesem unzutreffend eingeschiétzt werden.

Der Konzern hat Grundséatze, Verfahren und Bewertungsmethoden zur Uberv_yachung und Erkennung von
Risiken entwickelt und eingesetzt. Dennoch kann durch Einrichtung dieser Uberwachungssysteme nicht
vollstandig verhindert werden, dass der Konzern Risiken verschiedenster Art ausgesetzt ist, die nicht
erkannt oder vorhergesehen wurden. Einigen der quantitativen Messmethoden und -gréRen im
Risikomanagement liegen Erfahrungswerte der COMMERZBANK Uber historische Marktentwicklungen
zugrunde. So werden statistische und andere Methoden auf diese Erfahrungswerte angewandt, um die
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Risiken zu quantifizieren, denen der Konzern ausgesetzt ist. Im volatilen Marktumfeld von Finanzmarkt- und
Staatsschuldenkrise konnten diese Messmethoden und -groRen einige der eingetretenen Verluste nicht
vorherbestimmen, wobei es insbesondere durch nicht ausreichende Datenqualitat zu Fehleinschatzungen
kommen kann. Dies kann auch in Bezug auf wesentliche kunftige Risiken der Fall sein. Zudem
berlcksichtigt das quantitative Risikomanagementmodell nicht alle Risiken und trifft zahlreiche Annahmen
im Hinblick auf das Marktumfeld, die nicht auf konkrete Ereignisse gestlitzt sind. Durch den Einsatz von
Modellen aufderhalb ihres definierten Anwendungsbereichs kann es dabei zu Fehlbewertungen kommen.
Daher haben sich Risiken aus Faktoren ergeben, die durch die angewandten statistischen Modelle nicht
vorhergesehen oder nicht zutreffend bewertet wurden, und diese Risiken kénnten sich auch weiterhin
ergeben. Dies hat die Fahigkeit der COMMERZBANK zur RisikolUberwachung beeintrachtigt und kann auch
weiter zu Beeintrachtigungen fihren. Die eingetretenen Verluste waren daher deutlich hoher und kénnen
auch kinftig deutlich héher sein, als dies historische Daten andeuten.

Im Risikomanagement der COMMERZBANK finden zur Messung von Risiken, aber auch zur
Risikotragfahigkeitsrechnung umfassend Modelle Verwendung. Diese Modelle kédnnten sich im Rickblick
als fehlerhaft erweisen und sie kénnten Risiken nennenswert Uber- oder unterschétzen. Dies betrifft
beispielsweise das Liquiditatsrisiko. So konnten sich Modellannahmen betreffend der Zinssensitivitat von
Einlegern oder bezlglich deren Einlageverhalten als unzutreffend erweisen.

Daneben kann sich auch der eher qualitative Ansatz der COMMERZBANK zum Management solcher
Risiken, die durch quantitative Methoden nicht berilcksichtigt werden, als unzureichend erweisen. Daraus
konnen sich erhebliche unvorhergesehene Verluste ergeben. Falls gegenwartige oder kiinftige Kunden oder
Geschéftspartner das Risikomanagement der COMMERZBANK flr nicht angemessen halten sollten,
besteht die Mdglichkeit, dass Geschaft zu anderen Instituten abwandert oder Transaktionen eingeschrankt
werden. Dies kann sowohl die Reputation der COMMERZBANK als auch ihre Einnahmen und ihren Gewinn
beeintrachtigen.

Im Zusammenhang mit der Steuerung von Risiken ist die COMMERZBANK auch einem sogenannten ,Talil
Risk” ausgesetzt. ,Tail Risk” beschreibt beispielsweise die Form von Marktrisiko, die dann entsteht, wenn
die Wahrscheinlichkeit des Abweichens eines Portfolios von Vermdgenswerten um mehr als drei
Standardabweichungen vom Mittelwert grofser ist, als es der Normalverteilung entspricht. Sollte die
COMMERZBANK das ,Tail Risk” in ihren Portfolien unterschatzen, wére sie hdheren Verlusten ausgesetzt,
als dies in ihren Portfolio-Modellen vorhergesagt wird.

Jedes dieser Risiken kann erheblich negative Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
des Konzerns haben.

Risiken aus bankspezifischer Regulierung

45. Die sich stdndig verschédrfenden aufsichtsrechtlichen Eigenkapital- und Liquiditdtsstandards
sowie Prozess- und Reporting-Anforderungen kénnten das Geschéftsmodell fiir verschiedene
Aktivitdten des Konzerns in Frage stellen, die Wettbewerbsposition des Konzerns negativ
beeinflussen oder die Aufnahme zusétzlichen Eigenkapitals notwendig machen.

Die nationalen und internationalen Vorgaben diverser Gesetzgeber, Aufsichtsbehorden, Gremien zur
Setzung von Standards (z.B. EU-Kommission, deutscher Gesetzgeber, BaFin, Baseler Ausschuss fir
Bankenaufsicht, EBA) haben in den letzten Jahren die aufsichtsrechtlichen Eigenkapital- und
Liquiditatsstandards sowie die Prozess- und Reporting-Anforderungen fir Finanzinstitute stéandig verscharft.
Dies geschah in einigen Féllen in enger Zusammenarbeit mit den betroffenen Instituten und entsprechend
langen Anpassungsphasen, in anderen Fallen ohne Konsultation und mit sehr kurzen Anpassungsfristen.
Auch flir die Zukunft ist davon auszugehen, dass solche MaRnahmen mit mehr oder weniger langen
Anpassungsfristen erfolgen werden.

Das Geschaftsvolumen und die Geschaftstatigkeit der verschiedenen Geschaftsbereiche des Konzerns
werden durch die regulatorischen Eigenkapitalstandards, die auf das Verhaltnis bestimmter
Kapitalkomponenten zu den risikogewichteten Aktiva (eine MaRgrofe fir regulatorisch relevante
Adressenausfall-, Marktpreis- und operationelle Risiken, die mit Eigenmitteln zu unterlegen sind) abstellen,
erheblich beeinflusst. Entsprechendes gilt fir Regelungen zum Liquiditdtsmanagement mit Vorgaben zu
Liquiditatspuffern.

Neben den kurzfristigen Anforderungen der EBA vom Dezember 2011 befinden sich verschiedene
Regelungen, die die Eigenkapital- und Liquiditatsstandards verschérfen, in der Diskussion oder bereits in
Umsetzung. Dies gilt insbesondere flur das ,Basel IlI”-Regelwerk, das durch das so genannte
.CRD IV"-Regelwerk auf europadischer Ebene umgesetzt werden soll und tber das sich das Europaische
Parlament, die EU-Kommission und der Rat der Europaischen Union am 27. Februar 2013 politisch geeinigt
haben. Das CRD IV-Regelwerk besteht aus einer Richtlinie und einer direkt anwendbaren Verordnung und
soll unter anderem die bisher geltenden Eigenkapital- und Bankenrichtlinien ersetzen. Die Verordnung wird
fUr die Institute in der EU unmittelbar anwendbar sein und muss nicht mehr in nationales Recht umgesetzt
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werden. Sie soll insbesondere detaillierte Regelungen zum Eigenkapital, verschéarfte Liquiditdtsstandards,
die EinfGhrung einer nicht risikobasierten Verschuldungsquote (Leverage Ratio), verscharfte
Kapitalanforderungen fir das Gegenparteiausfallrisiko und geanderte GrofRRkreditvorschriften beinhalten.
Dabei ist vorgesehen, dass Banken ab dem 1. Januar 2015 6,0% statt bisher 4,0% ihrer RWA als
Kernkapital (Tier 1 Capital) vorhalten. 4,5% statt bisher 2% der RWA sollen dabei als so genanntes hartes
Kernkapital (Common Equity Tier 1) ausgestaltet sein. Flr das Jahr 2014 sieht das CRD IV-Regelwerk
bestimmte Ubergangsregelungen vor. Die bisher glltige Mindesteigenmittelquote von 8% der RWA bleibt
unberthrt. Drittrangmittel sollen allerdings nicht mehr anrechnungsfahig sein. Zuséatzlich werden hybride
Kapitalbestandteile nicht mehr bzw. nur noch Ubergangsweise als Kernkapital angerechnet. Darlber hinaus
sind weitere Anpassungen des regulatorischen Kapitals wie z. B. der Abzug von bestimmten aktiven
latenten Steuern oder einer negativen Neubewertungsriicklage vorgesehen. Gleichzeitig werden
verscharfte Risikogewichtungsvorschriften zu einer Erhdhung der RWA fihren. In der Richtlinie geregelt
und daher in nationales Recht umzusetzen ist die Einflhrung von zusatzlichen Kapitalpuffern in Form von
hartem Kernkapital. Solange eine Bank ihre Verpflichtung zur Vorhaltung solcher Kapitalpuffer nicht
vollumféanglich erflllt, sollen Dividendenausschittungen und Aktienrlckkaufe, freiwillige Zahlungen auf
andere Kernkapitalinstrumente sowie freiwillige Bonuszahlungen an Mitarbeiter der Bank nicht oder nur in
beschranktem Umfang zulassig sein. Ein , Kapitalerhaltungspuffer” in Héhe von 2,5% der risikogewichteten
Aktiva ist zuklnftig als permanenter Kapitalpuffer tber den Mindestanforderungen vorzuhalten. Zusatzlich
kann jeder Mitgliedsstaat einen ,antizyklischen Puffer” von bis zu 2,5% der risikogewichteten Aktiva
festsetzen, um konjunkturelle Uberhitzungen und eine Ubermalige Kreditvergabe zu verhindern.
Mitgliedsstaaten konnen fir ihre Banken weiterhin einen ,systemischen Puffer” von 1% bis 3% ihrer
risikogewichteten Aktiva (bzw. bis zu 5% der risikogewichteten Aktiva im Hinblick auf inlandische
Engagements und Engagements in Drittstaaten) festsetzen, um nichtzyklischen oder systemischen Risiken
fUr das Finanzsystem und die Realwirtschaft entgegenzuwirken. Weitere Kapitalpuffer kénnen fir Banken
mit globaler Systemrelevanz oder sonstige systemrelevante Banken festgelegt werden (siehe auch
Risikofaktor 47 ,Die Qualifizierung der COMMERZBANK als , national systemrelevantes Kreditinstitut”
kénnte die Geschéftstétigkeit beeintrdchtigen oder Konsequenzen flir die Struktur des Konzerns haben.").

Unter bestimmten Voraussetzungen kénnen Mitgliedstaaten nach dem CRD IV-Regelwerk flr bis zu zwei
Jahre auch strengere aufsichtsrechtliche Anforderungen an die von ihnen beaufsichtigten Banken
festsetzen, um erhdhten Risiken fUr die Stabilitdt des Finanzsystems entgegenzuwirken. Diese strengeren
Anforderungen kénnen sich insbesondere auf die vorzuhaltenden Eigenmittel, die Liquiditatsanforderungen,
die GroRkreditgrenzen, den Kapitalerhaltungspuffer und die Offenlegungspflichten von Banken beziehen.

Aufgrund von aufsichtsrechtlichen Neuregelungen konnte es zu stéarkeren Abzligen vom regulatorischen
Kapital kommen als derzeit geplant. Diesbezlglich sind fir die COMMERZBANK insbesondere Kapitalabzlige
aus Verbriefungspositionen, negativer Neubewertungsricklage und aktiven latenten Steuern relevant.

Da verschiedene einschlagige Regelungen derzeit nur als Entwurf vorliegen, kann es im laufenden
Gesetzgebungsverfahren zu Anderungen kommen, so dass die COMMERZBANK derzeit keine
abschlieRenden Aussagen hinsichtlich des zuséatzlichen Eigenkapitalbedarfs treffen kann. Nach vorlaufigen
Schatzungen geht die COMMERZBANK aber davon aus, dass selbst unter Berlcksichtigung von
geeigneten GegenmalRnahmen aufgrund regulatorischer Neuregelungen zuséatzliche risikogewichtete Aktiva
in Hohe von EUR 25 bis 30 Mrd. auf Konzernebene entstehen werden. Dieser Anstieg erhdht den
Kapitalbetrag, der zur Erflllung der verscharften regulatorischen Anforderungen an den Umfang und die
Zusammensetzung des Eigenkapitals erforderlich ist.

Da die verschiedenen Geschaftstatigkeiten der COMMERZBANK in unterschiedlichem Malfe Risikoaktiva
generieren und Eigenkapital bzw. Liquiditat binden, konnte die COMMERZBANK aufgrund verscharfter
Eigenkapital- und Liquiditatsanforderungen gezwungen sein, potenziell ertragsstarke Geschaftstatigkeiten,
die Uberproportional Kapital binden, einzustellen und in potenziell weniger rentable Bereiche auszuweichen.
Nicht ausgeschlossen ist, dass aufgrund von Neuregelungen das Geschaftsvolumen insgesamt reduziert
werden muss. Zusatzlich zu den regulatorischen Vorgaben konnte der Markt Finanzinstitute wie die
COMMERZBANK dazu anhalten, Kapital Uber das aus regulatorischer Sicht erforderliche Minimum
vorzuhalten, was die oben beschriebenen Auswirkungen auf die COMMERZBANK verscharfen kénnte oder,
falls die COMMERZBANK ihr Kapital nicht auf das geforderte Niveau erhdht, zu der Wahrnehmung im Markt
fhren kénnte, dass sie im Verhaltnis zu ihren Wettbewerbern grundsatzlich unterkapitalisiert ist. Sofern es
der COMMERZBANK nicht gelingt, verscharfte regulatorische Anforderungen innerhalb maoglicherweise nur
knapp bemessener Ubergangsfristen durch Herstellung einer ausreichenden Eigenkapitalrelation
umzusetzen, koénnte sie Uber ihre derzeitigen Planungen hinaus gezwungen sein, von ihr gehaltene
Risikoaktiva abzubauen. Dadurch konnte sich die Ertragslage des Konzerns verschlechtern. Auf3erdem
konnten die Vorgaben zur Erhohung der Eigenkapitalquoten die COMMERZBANK zu einer Strategie
zwingen, die sich auf die Kapitalerhaltung und -beschaffung konzentriert und nicht auf Umsatzgenerierung
und Gewinnwachstum, und die mit einer weiteren Reduzierung der profitablen risikogewichteten Aktiva
verbunden ist.
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Die COMMERZBANK kénnte auch gezwungen sein, zusatzliches Eigenkapital bzw. Kernkapital im Rahmen
von KapitalmaRnahmen aufzunehmen. Dadurch kann es zu einer Verwasserung der Anteile von Aktionaren
kommen. Zudem kann die Bereitschaft des Marktes, sich an der Durchflihrung solcher Kapitalmafinahmen
zu beteiligen, begrenzt sein, etwa weil Wettbewerber der COMMERZBANK zur selben Zeit vergleichbare
KapitalmalRnahmen durchfiihren, um die verscharften Eigenkapitalanforderungen einzuhalten, oder weil die
COMMERZBANK in der Vergangenheit bereits mehrmals KapitalmaRnahmen durchfiihrte. Sollte es der
COMMERZBANK nicht gelingen, ihre Kapitalguoten durch die Aufnahme neuen Kapitals oder auf sonstige
Weise zu verbessern, konnte dies Auswirkungen auf das Geschaftsmodell bzw. die Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage des Konzerns haben.

Weitere Regelungsvorhaben beziehen sich auf das Liquiditdtsmanagement und Vorgaben zu erforderlichen
Liquiditatspuffern von Banken. Die COMMERZBANK kénnte gezwungen sein, ihre Finanzierungsstruktur
und ihr Geschéaftsmodell anzupassen, um diesbezlglich geanderten Vorgaben gerecht zu werden. Das
Vorhalten zusatzlicher Liquiditat dirfte dabei mit erhdhten Finanzierungskosten verbunden sein.

Die Verwirklichung eines oder mehrerer der vorstehenden Risiken kann erheblich negative Auswirkungen
auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.

46. Sonstige aufsichtsrechtliche Reformvorschldge infolge der Finanzmarktkrise, z.B. Belastungen
wie die Bankenabgabe, eine mégliche Finanztransaktionssteuer, die Trennung des Eigenhandels
vom Einlagengeschift oder verschirfte Offenlegungs- und Organisationspflichten, kénnen das
Geschéftsmodell und das Wettbewerbsumfeld des Konzerns wesentlich beeinflussen.

Infolge der Finanzmarktkrise haben in- und ausldndische Regierungen, Aufsichtsbehoérden und andere
Stellen eine Vielzahl von Reformen fir den aufsichtsrechtlichen Rahmen der Finanzbranche vorgeschlagen.
Einige dieser Vorschldge gehen  Uber verscharfte aufsichtsrechtliche  Eigenkapital- und
Liquiditatserfordernisse hinaus, um die Widerstandsfahigkeit der Finanzbranche gegentber kiinftigen Krisen
zu verbessern. Die Bandbreite der weiteren Vorschlage umfasst neben Beschrankungen hinsichtlich der
VergUtungspraxis, Beschrankungen des Eigenhandels (wie zum Beispiel dessen Trennung vom
Einlagengeschéaft gemald dem Entwurf eines Gesetzes zur Abschirmung von Risiken und zur Planung der
Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten und Finanzgruppen, den die deutsche Bundesregierung am
6. Februar 2013 verdffentlicht hat), Registrierungspflichten sowie operative Anforderungen, Offenlegungs-
und Clearingpflichten im Derivategeschéaft, Ausweitung der Befugnisse der Aufsichtsbehorden,
Untersagung des Einlagengeschafts fir bestimmte Geschaftsbereiche auch sehr weitreichende Eingriffe
wie eine Finanztransaktionssteuer, die gesetzliche Trennung des klassischen Bankgeschafts vom
Investment Banking, um so das traditionelle Kredit- und Einlagengeschaft vom Investment Banking
unabhangig zu machen, oder eine Zerschlagung von Finanzinstituten, die von den Aufsichtsbehorden als zu
grof3 angesehen werden, um das Risiko ihres Zusammenbruchs zu verringern, oder gar eine
Verstaatlichung von Banken.

In den USA ist im Juli 2010 der Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act (,Dodd-
Frank-Act”) in Kraft getreten, der zahlreiche Vorschriften enthalt, die nach den Umsetzungsvorschlagen der
US-Behorden stark extraterritorial ausstrahlen wirde. Zu den extraterritorialen Auswirkungen ist der
betrachtliche Compliance-Aufwand zu rechnen, den auch Nicht-US-Banken womadglich auch aulRerhalb der
USA betreiben missen, um nachzuweisen, dass sie die sog. , Volcker Rule” befolgen. In der EU ist am
16. August 2012 die Verordnung Uber OTC-Derivate, zentrale Gegenparteien und Transaktionsregister
(EMIR) in Kraft getreten. Auch wenn im Einzelnen noch nicht absehbar ist, wie sich die
Gesetzesanderungen durch den Dodd-Frank-Act und EMIR auswirken werden, kénnen viele Elemente des
neuen Rechts zu Anderungen flhren, welche die Profitabilitat der geschaftlichen Aktivitaten des Konzerns
beeinflussen, Anpassungen ihrer Geschaftspraktiken erfordern oder ihre Kosten (einschlieRlich der
Compliance-Kosten) erhéhen. Dies gilt auch fir die verschéarften Offenlegungs- und Organisationspflichten
des U.S. Foreign Account Tax Compliance Act (FATCA) zur Vermeidung von Steuerhinterziehungen durch
Bankkunden. Die Implementierung notwendiger Anderungen kann zudem die Aufmerksamkeit und
Ressourcen des Managements in erheblichem Maf3e binden.

Die EU-Kommission hat am 14. Februar 2013 auf Vorschlag von elf Mitgliedsstaaten (Belgien, Deutschland,
Estland, Frankreich, Griechenland, ltalien, Osterreich, Portugal, Slowakei, Slowenien und Spanien) einen
Richtlinienentwurf zu Einflhrung einer Finanztransaktionssteuer vorgeschlagen, welche ab dem
1. Januar 2014 Anwendung finden soll. Angesichts der Tatsache, dass sich die Richtlinie noch im
Entwurfsstadium befindet, ist der konkrete Anwendungsbereich und Umfang der geplanten
Finanztransaktionssteuer noch ungewiss. Abhangig von den endgdltigen Regelungen kénnte die geplante
Finanztransaktionssteuer sich insbesondere im Hinblick auf die Implementierungskosten und magliche
Reaktionen der Marktes erheblich negativ auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
auswirken.

31



Andere, insbesondere weitergehende Reformvorschlage werden noch auf politischer Ebene diskutiert
wobei in vielen Fallen derzeit noch unklar ist, welche der im Raum stehenden Vorschlage gesetzlich
umgesetzt werden, und falls dies erfolgt, in welchem Umfang und zu welchen Bedingungen. Die
Auswirkungen der aufsichtsrechtlichen Verdnderungen oder neuen Belastungen mit Abgaben oder Steuern
auf die COMMERZBANK koénnen sich auf zusatzlichen Verwaltungsaufwand oder die Umsetzung und
Beachtung neuer Regeln beschranken, aber auch die Profitabilitét des COMMERZBANK-Konzerns
beeintrachtigen, zu héheren Finanzierungs- oder Kapitalkosten oder gar zu Einschrankungen hinsichtlich der
Geschafte, welche die COMMERZBANK tatigen darf, fihren.

Sollten Vorschldage angenommen werden, in deren Folge die COMMERZBANK ihr Geschaftsmodell
wesentlich andern misste, kdnnen die sich daraus ergebenden Verdnderungen das Geschaft des Konzerns
beeintrachtigen und damit erheblich negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
des Konzerns haben.

In verschiedenen Landern wurden erste MalRnahmen bereits umgesetzt, so z.B. in Deutschland das
Restrukturierungsgesetz mit neuen Moglichkeiten der Bankenrestrukturierung. Das
Restrukturierungsgesetz sieht auch die finanzielle Ausstattung des Restrukturierungsfonds durch eine
Bankenabgabe in Form von jahrlichen Beitragsverpflichtungen vor, die zu einer nicht unerheblichen
finanziellen Belastung fir die COMMERZBANK fiihren kann.

47. Die Qualifizierung der COMMERZBANK als , national systemrelevantes Kreditinstitut” kénnte die
Geschéftstétigkeit beeintrdachtigen oder Konsequenzen fiir die Struktur des Konzerns haben.

Das Financial Stability Board hat am 4. November 2011 Banken, darunter die COMMERZBANK, benannt,
die als global systemrelevant klassifiziert werden. Am 1. November 2012 hat das Financial Stability Board
die Liste dieser global systemrelevanten Banken aktualisiert. Nach der aktuellen Liste gilt die
COMMERZBANK nicht mehr als global systemrelevant. Das Financial Stability Board wird diese Liste im
November 2013 wieder aktualisieren. Die COMMERZBANK wird jedoch auf nationaler Ebene als
systemrelevante Bank eingestuft.

Das CRD IV-Regelwerk wird im Hinblick auf systemrelevante Banken zwischen Banken mit globaler
Systemrelevanz (sogenannte , G-SllIs”) und sonstigen systemrelevanten Banken (sogenannte ,, O-SlIs", die
etwa flUr die Europaische Union oder einzelne Mitgliedstaaten systemrelevant sind) unterscheiden. G-Slls
mussen einen Kapitalpuffer vorhalten, der zwischen 1% und 3,5% der risikogewichteten Aktiva betragt. Die
konkrete Hohe dieses Kapitalpuffers soll fiir eine Bank aufgrund eines Scoring-Systems zur Feststellung
ihrer Systemrelevanz ermittelt werden. Fir O-Slls kénnen Mitgliedstaaten Kapitalpuffer bis zu 2% der
risikogewichteten Aktiva vorsehen. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die COMMERZBANK einen
weiteren Kapitalpuffer aufbauen muss, weil sie auf nationaler Ebene als systemrelevant eingestuft wird.
Dies gilt erst recht, falls das Financial Stability Board die COMMERZBANK im Rahmen ihrer jahrlichen
Aktualisierung der Liste global systemrelevanter Banken als G-SlI einstufen sollte.

National systemrelevante Kreditinstitute kénnten weiteren aufsichtsrechtlichen Mafinahmen unterworfen
werden, die insbesondere das Krisenmanagement und die Abwicklung dieser Kreditinstitute in der Krise
betreffen.

So hat beispielsweise die BaFin die COMMERZBANK aufgefordert, bis zum Jahresende 2013 einen
Sanierungsplan fir den Konzern zu erstellen und zu implementieren. Derzeit sind die europaischen und
nationalen Gesetzgebungsvorhaben zur Regelung der Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten noch
nicht abgeschlossen. Anfang Juni 2012 hat die EU-Kommission den Vorschlag fir eine Richtlinie zur
Festlegung des Rahmens fir die Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen
vorgelegt (siehe auch Risikofaktor 50 ,, Aus dem Vorschlag der EU-Kommission fir eine Richtlinie zur
Festlegung eines Rahmens flir die Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen
kénnen aufsichtsrechtliche Konsequenzen resultieren, welche die Geschéftstétigkeit der COMMERZBANK
einschranken und zu hoheren Refinanzierungskosten fiihren kénnten."). Weiterhin hat die Bundesregierung
am 6. Februar 2013 den Entwurf eines Gesetzes zur Abschirmung von Risiken und zur Planung der
Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten und Finanzgruppen veroffentlicht. Aus diesem
Gesetzentwurf ergeben sich neben der Pflicht zur Aufstellung von Sanierungsplénen durch die
COMMERZBANK und Abwicklungsplanen durch die BaFin zusatzliche Befugnisse der BaFin, die
Geschéftstatigkeit der COMMERZBANK unter bestimmten Voraussetzungen beschréanken zu kdnnen.
Solche Beschrankungen koénnen sich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
COMMERZBANK auswirken.

In Abhéngigkeit vom Ausmald der zuklnftigen Regelungen zu national systemrelevanten Kreditinstituten
sowie zum Krisenmanagement und zur Bankenabwicklung ist es maoglich, dass diese Regelungen
Konsequenzen fir die Geschéaftstatigkeit oder die Struktur des Konzerns haben werden, die zu erheblich
negativen Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns flhren konnten.
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48. Die COMMERZBANK unterliegt Stresstests, deren Ergebnisse bei ihrer Veréffentlichung negative
Auswirkungen auf den Konzern haben kénnten.

Stresstests zur Analyse der Widerstandsfahigkeit des Bankensektors werden regelmaRig von nationalen
und supranationalen Aufsichtsbehoérden (wie z.B. der EBA) durchgefiihrt und veréffentlicht. Ankiindigungen
einer Aufsichtsbehorde, einen Stresstest durchzufihren, kdnnen die Unsicherheit im Bankensektor erhéhen
und zu einem Vertrauensverlust in Bezug auf einzelne Institute oder auf den Bankensektor fihren.

Die COMMERZBANK wird zuklnftigen Stresstests unterworfen sein, bei denen die Neuregelungen, die
etwa nach der Umsetzung von Basel IIl Anwendung finden, die Grundlage bilden werden. Es ist nicht
ausgeschlossen, dass zukinftige Stresstests ergeben kénnen, dass die COMMERZBANK weitere oder
hoéhere Kapitalpuffer bilden muss. Derartige Erfordernisse konnen dazu fihren, dass sich die Ertragslage der
COMMERZBANK verschlechtern kann.

Die EBA hat angekindigt, voraussichtlich im zweiten Halbjahr 2013 erneut einen EU-weiten Stresstest
durchzufihren.

Die Veroffentlichung der Ergebnisse aufsichtsrechtlicher Stresstests, deren Bewertung durch
Finanzmarktteilnehmer sowie die generelle Markteinschatzung, dass ein Stresstest nicht streng genug ist,
konnen einen negativen Effekt auf die externe Bewertung der Kapitalposition, die Refinanzierungskosten
und damit auch die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der teilnehmenden Institute (wie der
COMMERZBANK) haben. Insbesondere ist nicht auszuschlieffen, dass die Kosten der
Liquiditatsbeschaffung fur die COMMERZBANK aufgrund eines Stresstests steigen. Auch kdénnen die
Anforderungen an die Kapitalausstattung steigen, was zu einem hoheren Kapitalbedarf oder zu einem
starkeren Abbau der RWA fihren wirde, wodurch sich negative Auswirkungen auf die langfristige
Profitabilitait des COMMERZBANK-Konzerns ergeben kénnen.

Der Eintritt eines oder mehrerer der vorstehenden Risiken kann erheblich negative Auswirkungen auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.

49. Das aufsichtsrechtliche Eigenkapital besteht auch aus Instrumenten, deren Qualifizierung als
aufsichtsrechtliches Eigenkapital sich é&dndern kann, wodurch die Geschéftstitigkeit
eingeschrankt werden kénnte.

Die Qualifizierung von bestimmten Instrumenten als aufsichtsrechtliches Eigenkapital kann sich auf Grund
von Anderungen der regulatorischen Regelungen, aber auch von MalRnahmen des Konzerns édndern. Nach
dem CRD IV-Regelwerk soll die Anerkennung von Eigenkapitalinstrumenten, die nicht mehr zum Kernkapital
bzw. zum Erganzungskapital zdhlen werden, wie z.B. Trust Preferred Securities, Genussscheine und stille
Einlagen, welche die neuen Anforderungen an das regulatorische Kapital nicht erflllen, voraussichtlich ab
dem 1. Januar 2014 Uber einen Zeitraum von 10 Jahren schrittweise auslaufen. Ab 2014 soll der
anerkennungsfahige Betrag dieser Eigenkapitalinstrumente, nachdem dieser einmal ermittelt und festgelegt
wurde, jahrlich um jeweils 10% gemindert werden.

Es besteht das Risiko, dass die von den Eurohypo Capital Funding Trusts begebenen Trust Preferred
Securities nicht mehr als hybrides Kernkapital anrechenbar sind, weil trotz Verlustes der Hypothekenbank
Frankfurt im Jahr 2009 fir das Geschéaftsjahr 2008 Zinsen bezahlt wurden. Sollte sich dieses Risiko
realisieren, wirde dies zu einer Reduktion des aufsichtsrechtlichen Eigenkapitals des Konzerns um
EUR 0,3 Mrd. flhren, so dass sich die Gesamtkapitalquote von 17,8% auf 17,7% (gemessen per
31. Dezember 2012) reduzieren wirde.

Sollte der Konzern verpflichtet werden, auf die von Tochtergesellschaften der COMMERZBANK begebenen
Trust Preferred Securities entgegen der Rechtsauffassung des Konzerns Zinsen zu zahlen (siehe auch
Risikofaktor 55 , Gegen die COMMERZBANK und ihre Tochtergesellschaften werden im Zusammenhang
mit begebenen Genussscheinen und so genannten Trust Preferred Securities Zahlungs- und
Wiederauffiillungsanspriiche — zum Teil auch gerichtlich — geltend gemacht. Der Ausgang dieser Verfahren
kann erhebliche (ber die jeweils geltend gemachten Anspriiche hinausgehende negative Auswirkungen auf
den Konzern haben.”), besteht das Risiko, dass auch diese Trust Preferred Securities nicht mehr als
hybrides Kernkapital anrechenbar sind. Dies wirde, zusammen mit dem im vorstehenden Absatz
beschriebenen Risiko zu einer Reduktion des aufsichtsrechtlichen Eigenkapitals des Konzerns um
EUR 1,2 Mrd. und damit zu einer Reduktion der Gesamtkapitalquote von 17,8% auf 17,3% (gemessen per
31. Dezember 2012) fuhren. Siehe hierzu auch Risikofaktor 45 , Die sich stdndig verschérfenden
aufsichtsrechtlichen Eigenkapital- und Liquiditdtsstandards sowie Prozess- und Reporting-Anforderungen
kénnten das Geschédftsmodell fiir verschiedene Aktivititen des Konzerns in Frage stellen, die
Wettbewerbsposition des Konzerns negativ beeinflussen oder die Aufnahme zusétzlichen Eigenkapitals
notwendig machen.”. Der Eintritt eines oder mehrerer der vorstehenden Risiken kann erheblich negative
Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.
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50. Aus dem Vorschlag der EU-Kommission fiir eine Richtlinie zur Festlegung eines Rahmens fiir die
Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten und  Wertpapierfirmen koénnen
aufsichtsrechtliche  Konsequenzen resultieren, welche die Geschiftstitigkeit der
COMMERZBANK einschridnken und zu héheren Refinanzierungskosten fiihren kénnten.

Auf der Grundlage der Mitteilung vom 20. Oktober 2010 Ulber einen neuen Rahmen flr das
Krisenmanagement im Finanzsektor (IP/10/1353) hat die EU-Kommission am 6. Januar 2011 ein
Konsultationspapier mit technischen Details zu mdglichen Regelungen vorgelegt und Anfang April ein
weiteres Diskussionspapier veréffentlicht. Anfang Juni 2012 hat die EU-Kommission den Vorschlag fir eine
Richtlinie zur Festlegung eines Rahmens flr die Sanierung und Abwicklung von Kreditinstituten und
Wertpapierfirmen vorgelegt.

Mit dem auf nationaler Ebene bis Ende 2014 in das nationale Recht umzusetzenden Rechtsrahmen soll
entsprechend den vom Financial Stability Board vorgelegten und von der G20 gebilligten , Key Attributes of
Effective Resolution Regimes for Financial Institutions” EU-weit sichergestellt werden, dass kulnftig
Kreditinstitute, Wertpapierfirmen, Finanzholdinggesellschaften sowie Zweigstellen von Instituten mit Sitz
aufderhalb der EU ohne Risiken fir die Finanzmarktstabilitdt saniert und gegebenenfalls auch abgewickelt
werden konnen.

Der Richtlinienvorschlag enthéalt hierzu Regelungen flr zuséatzliche Kompetenzen und Befugnisse der
Aufsichtsbehdrden, zusétzliche Organisations- und Informationspflichten fir Kreditinstitute, mdglichen
Verlustbeteiligungen von Anleiheglaubigern sowie Uberlegungen zur Finanzierung eines Banken-
restrukturierungsfonds. Als Konsequenz konnte die COMMERZBANK z.B. verpflichtet werden, von der
Aufsichtsbehorde vorgegebene Stresstests durchzuflhren, deren Ergebnis die Geschéftstatigkeit der
COMMERZBANK beschranken und sich negativ auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage auswirken
kann. Ferner enthalt der Richtlinienvorschlag Regelungen, wonach die Institute Uber einen ausreichenden
Betrag aufgrund von Emissionen von Schuldinstrumenten verfligen missen, die eine Verlustbeteiligung von
nicht besicherten Fremdkapitalglaubigern und die Umwandlung in Eigenkapital vorsehen (sog. ,bail in”). Mit
diesem , Bail-in“-Instrument sollen die Abwicklungsbehdrden die Befugnis erhalten, die Forderungen von
nicht besicherten Glaubigern eines ausfallenden Instituts abzuschreiben und Forderungen in Eigenkapital
umzuwandeln. Fir die Bestimmungen zum ,Bail-in“-Instrument soll nach dem Richtlinienvorschlag eine
langere Umsetzungsfrist gelten; sie sollen ab dem 1. Januar 2018 angewandt werden. Sofern sich fir die
COMMERZBANK hieraus die Verpflichtung zur Emission von Schuldinstrumenten mit Verlustbeteiligung
ergeben sollte, ist mit ansteigenden Refinanzierungskosten zu rechnen, welche die Rentabilitdt des
Konzerns negativ beeinflussen kénnten. Der Umfang der ggf. steigenden Refinanzierungskosten ist zum
aktuellen Zeitpunkt noch nicht abzuschatzen. Des Weiteren ist derzeit noch nicht abzusehen, ob und in
welcher Form sich ein liquider Markt flr derartige Schuldinstrumente entwickeln wird bzw. ob die Kapazitat
des Marktes ausreichend ist, um ggf. sowohl Bail in-Instrumente als auch Formen von Contingent Capital
(d.h. zwangsweise in Eigenkapital umwandelbare Schuldverschreibungen) aufzunehmen, dessen Emission
ggf. unter den Basel lll-Regelungen verpflichtend sein wird.

Der Richtlinienvorschlag enthdlt auch Regelungen Uber ein europdisches System  von
Finanzierungsmechanismen, die auch die Inanspruchnahme von Einlagensicherungssystemen im Rahmen
einer  Abwicklung  vorsehen. Inwiefern  sich  aus einem  europdischen  System  von
Finanzierungsmechanismen  fur die COMMERZBANK veranderte Beitragspflichten  fir das
Einlagensicherungssystem oder den Bankenrestrukturierungsfonds ergeben konnten, ist derzeit nicht
abzusehen. Siehe auch Risikofaktor 53 ,Es besteht das Risiko, dass der Konzern vom
Einlagensicherungsfonds mit erhéhten Umlagen belastet wird oder er unabhdngig vom
Einlagensicherungsfonds zu Beitrdgen zur Rettung von in wirtschaftliche Schwierigkeiten geratenen Banken
herangezogen wird. Die geplante Reform der EU-Einlagensicherungs-Richtlinie wirde zu Belastungen durch
erhebliche Beitragszahlungen flir den Konzern flihren, die voraussichtlich nicht an den Markt weiter
gegeben werden kénnen.".

Sollten die vorstehend dargestellten Entwicklungen zu fir den Konzern negativen Auswirkungen und
Belastungen flihren, kann dies erheblich negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns haben.

51. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass der Konzern die von der Europdischen Kommission
im Hinblick auf die in Anspruch genommenen staatlichen StabilisierungsmalBnahmen erteilten
Auflagen nicht fristgemal8 oder nur unzureichend erfiillen kann oder ihm wirtschaftliche
Nachteile im Zusammenhang mit der Erfiillung der Auflagen entstehen.

Am 7. Mai 2009 erklarte die EU-Kommission die vom Konzern in Anspruch genommenen
Stabilisierungsmafnahmen als mit den Beihilfevorschriften des EG-Vertrags fir grundsatzlich vereinbar. Aus
wettbewerbsrechtlichen Grinden verpflichtete sich die Bundesrepublik Deutschland sicherzustellen, dass
die COMMERZBANK eine Reihe von Auflagen einhélt, zu deren Einhaltung sich die COMMERZBANK
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vertraglich gegenlber dem SoFFin und der Bundesregierung verpflichtet hat. Einzelne dieser Auflagen
wurden spater durch Erganzungsvereinbarung mit dem SoFFin modifiziert. Am 30. Méarz 2012 hat die EU-
Kommission auf Antrag der Bundesregierung entschieden, die von der COMMERZBANK einzuhaltende
Auflage, die Hypothekenbank Frankfurt bis spatestens Ende 2014 zu verkaufen, in eine Abwicklungsauflage
umzuwandeln. Im Gegenzug verpflichtete sich die Bundesrepublik Deutschland sicherzustellen, dass die
COMMERZBANK die in den Beihilfeentscheidungen festgelegten Auflagen einhalt.

Gegenwartig beinhalten die — von der EU-Kommission am 30. Méarz 2012 teilweise geanderten — Auflagen
insbesondere (1) die Reduzierung der gewerblichen Immobilienfinanzierungsportfolien auf bestimmte
Zielkunden und Zielprodukte in den Zielmarkten Deutschland, GroRbritannien, Frankreich und Polen, die
Begrenzung dieses Portfoliovolumens auf EUR 25 Mrd. bis zum 31. Dezember 2013 und Beibehaltung
dieser sachlichen, ortlichen und betragsmafiigen Beschrankung (einschlieRlich des begrenzt zuldssigen
Neugeschéfts) bis zum 31. Dezember 2015, (2) die Fortfihrung der Abbaustrategie fir den Konzernbereich
Public Finance und den Abbau jenes Teils des gewerblichen Immobilienfinanzierungsgeschafts der
Hypothekenbank Frankfurt, der zu den Nicht-Kernaktivitdten zahlt, (3) eine Hochstgrenze fir die
Bilanzsumme des Konzerns von EUR 600 Mrd. bis zum 31. Dezember 2014 (wobei Nicht-Kernaktivitaten
der Hypothekenbank Frankfurt, die aus dem Public-Finance-Portfolio und einem Grol3teil der gewerblichen
Immobilienfinanzierungsportfolien bestehen, nicht auf die Hochstgrenze angerechnet werden), (4) das bis
zum 31. Mérz 2014 geltende Verbot, andere Unternehmen zu tGbernehmen, und (5) die Verpflichtung, dem
deutschen Mittelstand zu marktiblichen Konditionen Kredite im Umfang, der mindestens dem Stand der
RWA zum Ende des Jahrs 2007 entspricht, anzubieten.

Nach den geédnderten Auflagen der EU-Kommission sollen die Nicht-Kernaktivitaten der Hypothekenbank
Frankfurt organisatorisch getrennt und schlieRlich abgewickelt werden. Ende Juni 2012 hat die
COMMERZBANK entschieden, zusatzlich zu diesen Nicht-Kernaktivitaten auch die gewerbliche Immobilien-
und Schiffsfinanzierung vollstandig abzubauen und daflr in das Segment NCA zu Uberfihren. Diese
Entscheidung wurde zum 9. August 2012 wirksam. Rechtlich blieben dabei sowohl das Portfolio der
gewerblichen Immobilienfinanzierung als auch das Public-Finance-Portfolio wie geplant in der
Hypothekenbank Frankfurt.

Mit Wirkung zum 31. August 2012 wurde die ehemalige Eurohypo Aktiengesellschaft in , Hypothekenbank
Frankfurt AG” umbenannt. Damit erflllte die COMMERZBANK eine Auflage der EU-Kommission aus der
Abwicklungsauflage fur die Hypothekenbank Frankfurt. Der Konzernbereich Commerz Real (ohne
Warehouse) und das Kerngeschaft der Hypothekenbank Frankfurt mit Privatkunden (private
Baufinanzierung) wurden innerhalb der Kernbank in das Segment Privatkunden integriert. Damit erfillte die
COMMERZBANK eine andere Auflage der EU-Kommission, die Kernaktivitdten und Nicht-Kernaktivitdten
innerhalb der Hypothekenbank Frankfurt organisatorisch und transparent abzugrenzen.

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass der Konzern die noch nicht umgesetzten Auflagen der EU-
Kommission nicht fristgemafd oder nur unzureichend erfillen kann. Insbesondere besteht ein Risiko, dass
der fortschreitende strategische Umbau einzelner Geschaftsfelder von der EU-Kommission oder von
anderen Stellen entgegen der Einschatzung der COMMERZBANK im Lichte der Beihilfeentscheidung als
unzuladssig eingestuft wird. VerstéRe gegen die betreffenden Auflagen sind zum Teil durch Vertragsstrafen
sanktioniert. Auch besteht das Risiko, dass dem Konzern in sonstiger Weise wirtschaftliche Nachteile aus
der Erflllung der Auflagen entstehen. Im Falle eines Verstoltes gegen die Auflagen der EU-Kommission
konnte der Konzern zu einer zumindest teilweisen Ruckflhrung der in Anspruch genommenen staatlichen
Mittel verpflichtet werden oder vertraglichen Anspriichen des SoFFin, beispielsweise Regressforderungen
im Hinblick auf Strafzahlungen und BuRgelder der EU, ausgesetzt sein.

Jedes dieser Risiken kann erheblich negative Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
des Konzerns haben.

52. Die regulatorischen und bankaufsichtsrechtlichen Rahmenbedingungen fiir den Konzern in den
Jurisdiktionen, in denen er auBBerhalb Deutschlands tétig ist, kénnen sich jederzeit dndern, und
die Nichteinhaltung dortiger aufsichtsrechtlicher Vorschriften kann zur Verhdngung von Strafen
und zu anderen Nachteilen bis hin zum Verlust behérdlicher Genehmigungen fiihren.

Die Geschéftstatigkeit des Konzerns aufRerhalb Deutschlands wird von den Zentralbanken und
Aufsichtsbehorden der Lander, in denen er tatig ist, reguliert und beaufsichtigt. In jedem dieser Lander ist
fur die COMMERZBANK, ihre Tochtergesellschaften, mitunter auch ihre Filialen und in manchen Fallen den
Konzern in seiner Gesamtheit eine Banklizenz oder zumindest eine Anzeige an die nationalen
Aufsichtsbehorden erforderlich. Im Falle von Anderungen der aufsichtsrechtlichen Vorschriften in einem
oder mehreren Landern, die jederzeit erfolgen kénnen, kénnen den regulierten Einheiten zusatzliche
Anforderungen auferlegt werden, die ihre Moglichkeit, in bestimmten Geschéftsbereichen tatig zu werden,
erschweren oder ein solches Tatigwerden sogar ganzlich ausschlief3en. Zudem kdénnen auch VerstolRe
gegen Vorschriften, die nicht unmittelbar dem Bankaufsichtsrecht zuzurechnen sind, aufsichtsrechtliche
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Konsequenzen haben (siehe auch Risikofaktor 57 , Regulatorische, aufsichtsrechtliche und
staatsanwaltschaftliche Verfahren kénnen erhebliche nachteilige Auswirkungen auf den Konzern haben.").
Die Befolgung geanderter aufsichtsrechtlicher Anforderungen kann zudem zu einem erheblichen Anstieg
des Verwaltungsaufwands des Konzerns flhren. Jedes dieser Risiken kann erheblich negative
Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.

53. Es besteht das Risiko, dass der Konzern vom Einlagensicherungsfonds mit erhéhten Umlagen
belastet wird oder er unabhédngig vom Einlagensicherungsfonds zu Beitragen zur Rettung von in
wirtschaftliche Schwierigkeiten geratenen Banken herangezogen wird. Die geplante Reform der
EU-Einlagensicherungs-Richtlinie wiirde zu Belastungen durch erhebliche Beitragszahlungen fiir
den Konzern fiihren, die voraussichtlich nicht an den Markt weiter gegeben werden kénnen.

Der Einlagensicherungsfonds wird durch eine jéhrliche Umlage der teilnehmenden Kreditinstitute finanziert.
Reichen die Mittel des Einlagensicherungsfonds nicht aus oder ist dies sonst zur Durchfliihrung der
Aufgaben des Einlagensicherungsfonds erforderlich, kann der Vorstand des Bundesverbands deutscher
Banken e.V. einen Zuschlag in Hohe der Halfte der Jahresumlage oder die Erhebung einer Sonderumlage
bis zur Hohe der Halfte der Jahresumlage je Geschaftsjahr beschlieRen. Eine solche Erhohung hatte
erheblich negative Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns.

DarUber hinaus besteht das Risiko, dass der Konzern zu Beitrdgen, gegebenenfalls auch in der Form von
Ausfallsicherheiten und &hnlichen Leistungen, zur Rettung von Banken, die in wirtschaftliche
Schwierigkeiten geraten sind, herangezogen wird. Dies kann erheblich negative Auswirkungen auf die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.

Die verschiedenen Vorschlage der EU-Kommission, des Européischen Rates und des Européischen
Parlaments zur Reform der EU-Einlagensicherungs-Richtlinie kénnten zu einer erheblichen Erhéhung der fir
die Einlagensicherung aufzuwendenden Beitrage des Konzerns fliihren. Die auf den Konzern entfallenden
Mehrbelastungen koénnten bei dem bestehenden Preiswettbewerb mdglicherweise nicht an den Markt
weitergegeben werden. Die Umsetzung der Reformvorschlage in den derzeit vorliegenden Fassungen hatte
erhebliche negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Darlber
hinaus kann es durch die auf europaischer Ebene erorterte langfristige Einflihrung eines europaischen
Einlagensicherungssystem im Rahmen einer europaischen Bankenunion zu weiter erhohten Beitragen zur
gesetzlichen Einlagensicherung kommen. Auch dies kann erheblich negative Auswirkungen auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.

Rechtliche Risiken

54. Im Zusammenhang mit seinen Geschiftsaktivititen kénnen fiir den COMMERZBANK-Konzern
Rechtsstreitigkeiten entstehen, deren Ausgang ungewiss ist und die mit Risiken fiir den Konzern
verbunden sind. So haben beispielsweise Schadensersatzanspriiche wegen fehlerhafter
Anlageberatung zu erheblichen Belastungen des Konzerns gefiihrt und kénnen auch in Zukunft
zu weiteren erheblichen Belastungen des Konzerns fiihren.

Der COMMERZBANK-Konzern ist insbesondere im Segment Privatkunden in der Anlageberatung zu
Finanzinstrumenten (Wertpapiere, Investmentfonds, Derivate und unternehmerische Beteiligungen) tatig.
Die an eine objekt- und anlegergerechte Beratung vom Gesetzgeber und von der Rechtsprechung
gestellten Anforderungen haben sich in den letzten Jahren, auch nachtraglich, erheblich verschérft. Die
COMMERZBANK und ihre Tochtergesellschaften waren und sind daher in eine ganze Reihe von, auch
gerichtlichen, Auseinandersetzungen involviert, in denen Anleger eine angeblich fehlerhafte Anlageberatung
geltend machen und Schadensersatz verlangen. Dies hat in der jingeren Vergangenheit bereits zu erheblich
negativen Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns geflhrt. Auch in
Zukunft kénnen sich aus solchen Klagen entsprechende Auswirkungen ergeben.

DarUber hinaus hat der Bundesgerichtshof (,BGH") 2006 und 2009 festgestellt, dass Banken, somit auch
die COMMERZBANK, ihre Kunden Uber Vertriebsprovisionen, die sie flr die Vermittlung von Beteiligungen
an geschlossenen Fonds und Investmentfonds erhalten, aufklaren missen. Fehlt dieser Hinweis, auch bei
einer ansonsten ordnungsgemafen Beratung, kann der Kunde grundsatzlich die Rickabwicklung seiner
Anlage zum Ursprungspreis verlangen und sein Anlageobjekt, z. B. seine Beteiligung, auf die Bank
Ubertragen. Daneben kann er den Ersatz weiterer wirtschaftlicher und steuerlicher Schaden verlangen. In
einem im Juli 2011 vom BGH entschiedenen Fall musste die COMMERZBANK mangels einer solchen
Aufklarung Schadensersatz leisten. Der Begriff ,Vertriebsprovisionen” wird dabei vom BGH sehr weit
gefasst. Uber den entschiedenen Fall hinaus hat der Beschluss des BGH flr eine Vielzahl weiterer — zum
Teil bereits anhdngiger — Verfahren Bedeutung. Dabei handelt es sich einerseits um Verfahren, die sich auf
solche geschlossene Fonds beziehen, die Gegenstand des Rechtsstreits vor dem BGH waren, andererseits
um Verfahren, die sich auf eine Vielzahl anderer Kapitalanlagen, insbesondere geschlossene Fonds,
beziehen, die ebenfalls von der COMMERZBANK oder ihren Vorgéangerinstituten vermittelt wurden. Fir die

36



Fonds, die Gegenstand des Rechtsstreits vor dem BGH waren, wurde im Geschaftsjahr 2011 Uber die
bereits bestehenden Rickstellungen hinaus eine, die neue Situation berlcksichtigende Rickstellung
gebildet. Ebenso wurden und werden fir Anspriiche, die in Klageverfahren geltend gemacht werden,
Rickstellungen gebildet. Sollte der Konzern verpflichtet werden, bei einem gewichtigen Teil der von ihm
vertriebenen Finanzinstrumente Schadensersatz zu leisten oder diese im Wege der Rickabwicklung zu
Ubernehmen, besteht das Risiko erheblich negativer Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns.

Uber die vorgenannte Problematik hinaus sind die COMMERZBANK und ihre Tochtergesellschaften
regelmafig Parteien in diversen Gerichts- und Schiedsverfahren in Deutschland und einer Reihe anderer
Jurisdiktionen, insbesondere in Schadensersatz-, Gewahrleistungs- und Ruckabwicklungsprozessen.
Derartige Verfahren sind von einer Vielzahl von Unsicherheiten gekennzeichnet, und ihr Ergebnis kann nicht
mit Sicherheit vorausgesagt werden, weshalb die mit derartigen Verfahren verbundenen Risiken teilweise
nur schwer oder gar nicht quantifizierbar sind. Deshalb ist es mdglich, dass die aus anhangigen oder
drohenden Verfahren resultierenden Verluste die daflr gebildeten Rulckstellungen Uberschreiten, was
erheblich negative Auswirkungen auf die Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben kann.

55. Gegen die COMMERZBANK und ihre Tochtergesellschaften werden im Zusammenhang mit
begebenen Genussscheinen und so genannten Trust Preferred Securities Zahlungs- und
Wiederauffiillungsanspriiche - zum Teil auch gerichtlich - geltend gemacht. Der Ausgang dieser
Verfahren kann erhebliche iliber die jeweils geltend gemachten Anspriiche hinausgehende
negative Auswirkungen auf den Konzern haben.

Die COMMERZBANK, ihre Tochtergesellschaften, insbesondere die Hypothekenbank Frankfurt und deren
Rechtsvorganger, sowie die Dresdner Bank und ihre Tochtergesellschaften haben Genussscheine und
andere hybride Finanzinstrumente, insbesondere auch so genannte Trust Preferred Securities begeben.
Diese Instrumente sind in der Regel so ausgestaltet, dass sie aufsichtsrechtlich als Eigenkapital anerkannt
werden. Hierzu gehort teilweise, dass eine Zinszahlungsverpflichtung nur dann besteht, wenn ein
Bilanzgewinn erwirtschaftet wurde bzw. nur insoweit besteht, als die Zinszahlung nicht zu einem
Bilanzverlust fihrt, und dass bei Verlusten der Rlckzahlungsbetrag der Instrumente vermindert werden
kann (Verlustteilnahme).

Auf Grund der fur die Geschaftsjahre 2009, 2010, 2011 und 2012 ermittelten Verluste wurden auf die von
der Hypothekenbank Frankfurt, ihren Rechtsvorgangern bzw. ihren Tochtergesellschaften begebenen
Genussscheine und Trust Preferred Securities fur die Geschéaftsjahre 2009, 2010 und 2011 keine Zinsen
gezahlt bzw. werden fir das Geschaftsjahr 2012 keine Zinsen gezahlt werden. Zudem wurden auf Grund der
Verlustteilnahme der Genussscheine die Rickzahlungsanspriiche jeweils gemindert. Gegen die
Herabschreibung der Rulckzahlungsanspriiche und die Nichtbedienung der Genussscheine sind von
verschiedenen Anlegern in Deutschland Klagen erhoben oder angekindigt worden. Anleger von Trust
Preferred Securities, die von dem Eurohypo Capital Funding Trust | oder dem Eurohypo Capital Funding Trust
[l emittiert wurden, haben wegen der Nichtbedienung der Trust Preferred Securities in Deutschland Klage
erhoben und auch Klage in den USA wegen der Nichtbedienung der Trust Preferred Securities erhoben oder
diese angeklndigt. Die in den USA gegen die Hypothekenbank Frankfurt erhobene Klage wegen
Nichtbedienung der Trust Preferred Securities der Hypothekenbank Frankfurt ist zwischenzeitlich
zuriickgenommen worden. Es kann dennoch nicht ausgeschlossen werden, dass weitere Anspriche geltend
gemacht oder Klagen erhoben werden. In Deutschland liegen wegen der Nichtbedienung und der
Herabschreibung der Ruckzahlungsanspriiche der von der Hypothekenbank Frankfurt emittierten
Genussscheine erste, nicht rechtskraftige erstinstanzliche Entscheidungen mit unterschiedlichen
Ergebnissen und zwei nicht rechtskraftige Berufungsentscheidungen zugunsten der Klager vor. Gegen
letztere hat die Hypothekenbank Frankfurt jeweils das zugelassene Rechtsmittel der Revision zum BGH
eingelegt.

Fir einige von Tochtergesellschaften der COMMERZBANK begebene Trust Preferred Securities wurden
auf Grund der wirtschaftlichen Situation in den Geschaftsjahren 2009, 2010 und 2011 fir diese
Geschaftsjahre keine Zinsen gezahlt. Die Bedingungen der Trust Preferred Securities enthalten sogenannte
Gleichstellungsklauseln, nach denen im Falle von Zinszahlungen auf andere, vergleichbare Instrumente
auch fur diese Trust Preferred Securities eine Zinszahlungspflicht besteht. Gestitzt u.a. auf diese
Gleichstellungsklausel haben Anleger auch hier, zum Teil auch gerichtlich in den USA, die ausgefallenen
Zinszahlungsanspriiche geltend gemacht.

Sollten die Klagen fur die Klager erfolgreich beendet werden, hatte dies zwar nur im Verhéltnis zu den
obsiegenden Klagern bindende Wirkung. Die COMMERZBANK schlie’t jedoch nicht aus, dass in einem
solchen Fall alle berechtigten gleich gelagerten Forderungen aus den Genussscheinen und den
Trust Preferred Securities entsprechend befriedigt wlrden oder befriedigt werden mussten, was
hinsichtlich  Zinsnachzahlungen auf die Genussscheine und die Trust Preferred Securities und
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Heraufschreibung der Rlckzahlungsanspriche der Genussscheine fir die Geschaftsjahre 2009 bis 2012
und das erste Quartal 2013 zu einer Belastung auf Konzernebene von insgesamt ca. EUR 200 Mio. flhren
kénnte (nach dem Stand zum 31. Marz 2013).

Im Weiteren kénnen Zahlungen oder Leistungen auf hybride Finanzinstrumente, z.B. auch eine vorzeitige
Rickzahlung von stillen Einlagen oder damit im Zusammenhang stehende Leistungen oder Rickkaufe von
hybriden Finanzinstrumenten, dazu fihren, dass Anleger, die in anderen Genussscheinen oder anderen
hybriden Finanzinstrumenten investiert sind, Anspriiche auf Zinszahlungen, die nicht geleistet worden sind,
oder auf Wiederauffillung der Rickzahlungsanspriiche erheben. Sollten in solchen Fallen derartige, nach
Ansicht der COMMERZBANK nicht bestehende, Anspriche erhoben und Zahlungen erforderlich werden,
konnen Belastungen auf Konzernebene nicht ausgeschlossen werden (siehe zu weiteren Auswirkungen
auch Risikofaktor 49 |, Das aufsichtsrechtliche Eigenkapital besteht auch aus Instrumenten, deren
Qualifizierung als aufsichtsrechtliches Eigenkapital sich &ndern kann, wodurch die Geschéftstétigkeit
eingeschrankt werden kénnte.").

Jedes dieser Risiken kann erheblich negative Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
des Konzerns haben.

56. Klagen gegen Konzernunternehmen wegen nicht oder nicht im angeblich zugesagten Umfang
gezahlter variabler Vergiitungen fiir das Geschéftsjahr 2008 kénnen negative Auswirkungen auf
den Konzern haben.

Eine ganze Reihe ehemaliger Mitarbeiter des ehemaligen Dresdner Bank-Konzerns haben in Deutschland
und an verschiedenen Standorten im Ausland Klagen gegen Konzernunternehmen wegen nicht oder nicht
im angeblich zugesagten Umfang gezahlter variabler Vergltungen fir das Geschéaftsjahr 2008 erhoben. Im
Mai 2012 hat ein erstinstanzliches Gericht in London der Klage von ehemaligen Mitarbeitern der
Dresdner Kleinwort Investmentbank (,DKIB") stattgegeben und die COMMERZBANK zur Zahlung geltend
gemachter Bonusanspriiche verurteilt. Die erstinstanzliche Entscheidung wurde im Berufungsverfahren
durch den High Court am 26. April 2013 bestéatigt. Die Anspriiche aufgrund des Urteils belaufen sich auf
rund GBP 75 Mio. Die Forderungen aus dem Urteil sind durch Rlckstellungen bereits bericksichtigt. Auch
in Deutschland sind eine Reihe solcher Verfahren anhangig. In einigen Fallen liegen bereits, auch
letztinstanzliche Entscheidungen gegen, aber auch zugunsten der COMMERZBANK vor. Der Ausgang der
noch nicht abschlie3end entschiedenen Verfahren lasst sich nicht vorhersagen. Schlief3lich kann nicht
ausgeschlossen werden, dass noch weitere Klagen erhoben werden. Deshalb ist es mdglich, dass die aus
anhangigen oder drohenden Verfahren resultierenden Verluste die dafir gebildeten Rickstellungen
Uberschreiten, was erheblich negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns haben kann.

57. Regulatorische, aufsichtsrechtliche und staatsanwaltschaftliche Verfahren kénnen erhebliche
nachteilige Auswirkungen auf den Konzern haben.

Die COMMERZBANK und ihre Tochtergesellschaften sind in einer Vielzahl von Jurisdiktionen mit zum Teil
unterschiedlichen rechtlichen und regulatorischen Anforderungen tatig. In der Vergangenheit wurden in
einzelnen Fallen VerstdRe gegen rechtliche und regulatorische Bestimmungen festgestellt und von
staatlichen Behdrden und Institutionen verfolgt. Der Konzern ist auch derzeit in eine Reihe solcher
Verfahren verwickelt. Derzeit untersuchen die New Yorker Staatsanwaltschaft, das US-Justizministerium
und weitere Behorden, ob seitens des Konzerns gegen US-Embargobestimmungen insbesondere
gegeniber dem Iran, Sudan, Nordkorea, Myanmar und Kuba verstofien worden ist. In diesem
Zusammenhang hat die Filiale New York der COMMERZBANK auch strafbewehrte rechtliche Anordnungen
(Subpoenas) dieser US-Behérden erhalten und daraufhin  umfangreiche Unterlagen und interne
Untersuchungsergebnisse zur Verfigung gestellt. Der Ausgang dieser Verfahren ist derzeit noch nicht
absehbar. Die US-Behorden kdnnen gegen die COMMERZBANK zivil- und strafrechtliche Sanktionen
einschliellich erheblicher Strafzahlungen verhdngen. In dhnlichen Verfahren bei anderen Banken kam es zu
Vergleichen, in deren Zuge teilweise erhebliche Strafzahlungen zu leisten waren. Der Ausgang dieser
Verfahren kann nicht vorhergesagt werden. Der Konzern wird solche Verfahren mdglicherweise auch im
Wege eines Vergleichs beenden.

Aufderdem hat der Konzern gegenlber dem U.S. Office of Foreign Assets Control freiwillig bestimmte
eingehende und ausgehende Zahlungen an beziehungsweise von Kunden der COMMERZBANK und von
Tochtergesellschaften der COMMERZBANK, einschlief8lich Zahlungen Uber die Filiale New York,
offengelegt. Diese Zahlungen betreffen Transaktionen, in die Zahler oder Zahlungsempfanger in einer
Anzahl von Staaten involviert gewesen sein konnten, die US-Sanktionen unterliegen. Der Ausgang dieser
Verfahren ist derzeit noch nicht absehbar.

Die finanziellen Auswirkungen solcher Verfahren und ihrer Beendigung lassen sich nicht vorhersagen und
konnen daflr gegebenenfalls gebildete Ruckstellungen Uberschreiten, was erheblich negative
Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben kann.
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58. Aus Desinvestitionen koénnen sich noch Zahlungsverpflichtungen und Reputationsschédden
ergeben.

Der Konzern hat in den letzten Jahren eine ganze Reihe von Tochterunternehmen und anderen
Beteiligungen im In- und Ausland verauflert. Aufierdem wurden mehrere vormals im Eigentum des
COMMERZBANK-Konzerns stehende grofRere Immobilien verkauft. Die jeweiligen VerduRerungs- und
Verkaufsvertrdge enthalten Gewahrleistungen oder auch Finanzierungsverpflichtungen. In einigen Fallen
wurden angebliche VerstoRe gegen solche Gewahrleistungen angezeigt, die teilweise im Zusammenhang
mit der von den verkauften Tochterunternehmen gebildeten Risikovorsorge oder mit VerstoRen der
verkauften Tochterunternehmen gegen Compliance-Bestimmungen stehen und auch zu Ermittlungen
staatlicher Stellen gegen die verkauften Tochterunternehmen gefihrt haben. Sollten hieraus erfolgreich
Anspriche gegen die COMMERZBANK geltend gemacht werden und die in dieser Hinsicht gegebenfalls
gebildeten Rickstellungen nicht ausreichen oder sollte die Reputation des Konzerns beeintrachtigt werden,
kann dies erheblich negative Auswirkungen auf die Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
haben.

59. Die MaBBnahmen, die der Konzern zum Datenschutz und zur Sicherung der Vertraulichkeit von
Daten ergriffen hat, konnten sich als unzureichend erweisen und Reputations- und sonstige
Schédden verursachen.

Die vom Konzern im Zusammenhang mit seiner Geschaftstatigkeit verwendeten Daten unterliegen dem
Datenschutz und der Informationssicherheit. Der Konzern hat eine Reihe von Mal3nahmen ergriffen, um die
im Rahmen seiner Geschaftstatigkeit verarbeiteten und verwalteten Daten vor Missbrauch zu schitzen. Es
kann jedoch nicht ausgeschlossen werden, dass sich diese MaRnahmen als unzureichend erweisen und
beispielsweise die Vertraulichkeit von Kundendaten durch Mitarbeiter des Konzerns oder Dritte, die die
Sicherheitssysteme des Konzerns Uberwinden und sich unbefugt Zugang zu diesen Daten verschaffen,
verletzt wird. Dies kann Schadensersatzpflichten des Konzerns ausldsen oder sich negativ auf die
Reputation des Konzerns auswirken, was jeweils erheblich negative Auswirkungen auf die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben kann.

60. Die Rechtsbeziehungen zwischen dem Konzern und seinen Kunden beruhen auf
standardisierten, fiir eine Vielzahl von Geschéftsvorgidngen konzipierten Vertrigen und
Formularen; einzelne Anwendungsprobleme oder Fehler in dieser Dokumentation kénnen daher
eine Vielzahl von Kundenbeziehungen betreffen.

Der Konzern unterhalt Vertragsbeziehungen mit einer Vielzahl von Kunden. In allen Geschaftsfeldern bzw.
Konzernbereichen erfordert die Verwaltung einer derart gro3en Zahl von Rechtsbeziehungen den Einsatz
von Allgemeinen Geschaftsbedingungen, Mustervertragen und Formularen. Die damit einhergehende
Standardisierung flhrt dazu, dass Unklarheiten oder Fehler bei der Formulierung oder der Anwendung
einzelner Geschéaftsbedingungen, Mustervertrage oder Formulare auf Grund der vielfachen Verwendung ein
erhebliches Risiko bergen. Angesichts der sich fortwahrend durch neue Gesetze und Rechtsprechung
andernden Rahmenbedingungen sowie des zunehmend starker werdenden Einflusses des européaischen
Rechts auf das nationale Recht ist es denkbar, dass nicht alle Allgemeinen Geschéaftsbedingungen,
Mustervertrage und Formulare des Konzerns zu jeder Zeit uneingeschrankt der jeweils geltenden
Rechtslage entsprechen. Treten Anwendungsprobleme oder Fehler auf oder sind einzelne
Vertragsbestimmungen oder ganze Vertrage unwirksam, kann dies eine Vielzahl von Kundenbeziehungen
betreffen und zu erheblichen Schadensersatzforderungen oder sonstigen flr den Konzern negativen
rechtlichen Konsequenzen fuhren und somit erheblich negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage des Konzerns haben.

61. Der Ausgang von Rechtsstreitigkeiten, an denen der Konzern nicht beteiligt ist, kann aus
verschiedenen Griinden, etwa wegen der angegriffenen, branchenweit verwendeten Praxis oder
Klauseln, negative Auswirkungen auf den Konzern haben.

Gerichtliche oder aufsichtsrechtliche Entscheidungen, die gegen andere Kreditinstitute ergehen, konnen
auch Auswirkungen auf den Konzern haben, auch wenn dieser an dem Verfahren nicht selbst beteiligt ist.
Dies kann etwa dann der Fall sein, wenn eine branchenweit verwendete Praxis oder eine branchenweit
verwendete Vertragsklausel angegriffen und fir unrechtmaRig erklart wird. Beispiele hierflr sind
Entscheidungen gegen einzelne Klauseln in den Allgemeinen Geschéaftsbedingungen, die
Tilgungsverrechnung bei Annuitdtendarlehen, bestimmte Anlageprodukte (z.B. bestimmte Swap-Geschéfte)
oder die Beratungspraxis bei so genannten Kick-back-Vereinbarungen. Dies kann sogar dann der Fall sein,
wenn die Entscheidung auf den besonderen Umstanden des Einzelfalles beruht, von Kunden des Konzerns
das Ergebnis dann aber gegen den Konzern verwendet wird und der Konzern sich, etwa zur Vermeidung
von Reputationsschaden, zur Anderung seiner Praxis oder zu Ersatzleistungen gezwungen sieht. Solche
Entscheidungen konnen dann auch erheblich negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns haben.
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62. Der Konzern unterliegt Risiken bzgl. der steuerlichen Betriebspriifung; Anderungen der
steuerlichen Gesetzgebung oder Rechtsprechung kénnen sich nachteilig auf die Vermégens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns auswirken. Anderungen in der Planung zukiinftig
erwarteter Ertrdge kénnen zu erheblichen Schwankungen der aktiven latenten Steuern fiihren.

Die geschéaftlichen Vorgdnge der COMMERZBANK werden auf der Basis der aktuellen Steuergesetzgebung
und unter Berlcksichtigung der aktuellen Rechtsprechung und Verwaltungsauffassung steuerlich beurteilt.
Bestehen steuerrechtlich Unsicherheiten hinsichtlich der Frage, wie solche Geschaftsvorfalle zu beurteilen
sind, vertritt die COMMERZBANK in der Regel eine risikoaverse Position. Sollten trotzdem wesentliche
Steuernachforderungen festgesetzt werden, koénnen sich erheblich negative Auswirkungen auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns ergeben.

Der Konzern unterliegt im In- und Ausland regelméaRigen Prifungen durch die Finanzbehorden. In Deutschland
werden gegenwartig bei der COMMERZBANK die Veranlagungszeitraume 2002 bis 2011 geprift. Diese
Betriebsprifungen koénnen dazu flhren, dass die Veranlagungen der COMMERZBANK und ihrer
Tochtergesellschaften zu andern sind und es zu Steuernachforderungen kommt. Auf Grund des langen
Zeitraums der noch nicht abgeschlossenen Betriebsprifungen besteht ein erhohtes Risiko, dass Steuern
nachgefordert werden. Flr steuerliche Risiken, die im Verlauf oder bis zur Durchflihrung von Betriebsprifungen
erkennbar werden, wird seitens der COMMERZBANK eine entsprechende Risikovorsorge getroffen. Sollten die
zukinftig festgesetzten Steuernachforderungen die in den Bilanzen der betroffenen Gesellschaften gebildeten
oder noch zu bildenden Rickstellungen dennoch wesentlich Ubersteigen, konnen sich erheblich negative
Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns ergeben.

Andert sich die Auffassung der Finanzverwaltung, die steuerliche Gesetzgebung oder die steuerliche
Rechtsprechung, kann dies ebenfalls erheblich negative Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns haben.

Die COMMERZBANK verfugte zum 31. Méarz 2013 Uber steuerliche Verlustvortrage in Hohe von
EUR 5,2 Mrd. Im Zusammenhang damit waren im Konzernabschluss aktive latente Steuern in Hohe von
EUR 1,7 Mrd. aktiviert. Der Umfang der aktivierbaren latenten Steuern richtet sich nach den (in der
Mehrjahresplanung dokumentierten) zuklnftig erwarteten Ergebnissen des Konzerns. Verringern sich die
geplanten Ertrage, etwa aufgrund einer Verschlechterung externer Faktoren wie dem konjunkturellen
Umfeld, Uber mehrere Planungsperioden (5 Jahres-Bemessungszeitraum), so reduziert sich der Umfang der
aktivierbaren steuerlichen Verlustvortrage. Dies hat eine entsprechende Reduzierung des bilanziellen
Eigenkapitals zur Folge. Sollte es nicht gelingen, die strategische Planung einzuhalten, so kann es zu
weiteren Wertminderungen der latenten Steueranspriche kommen. Dies kdnnte erheblich negative
Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.

63. Die EU-Kommission ermittelt gegen mehrere Unternehmen des Finanzsektors im Rahmen eines
kartelirechtlichen Priifverfahrens beziiglich des Marktes fiir Finanzinformationen (iber Credit
Default Swaps.

Die EU-Kommission leitete 2011 gegen 17 Unternehmen des Finanzsektors, darunter auch die
COMMERZBANK, ein kartellrechtliches Prufverfahren ein, in dessen Rahmen sie deren Verhalten bei der
Weitergabe von Handelsdaten (Uber Geschafte mit CDS an Anbieter von Finanzinformationen untersucht
hat. Die EU-Kommission geht dabei der Frage nach, ob es bei dieser Datenweitergabe zu
Wettbewerbsbeschrankungen im Sinne der Art. 101 bzw. 102 des Vertrags Uber die Arbeitsweise der
Europdischen Union (,AEUV") gekommen ist. Schuldhafte Verstofle gegen Art. 101 bzw. 102 AEUV
kénnen mit GeldbufRen geahndet werden. Die GeldbuRRe fir jedes an einer Zuwiderhandlung beteiligte
Unternehmen darf 10% seines im vorausgegangenen Geschéftsjahr erzielten Gesamtumsatzes nicht
Ubersteigen. Am 21. Februar 2013 nahm die COMMERZBANK an einer sogenannten State-of-Play-
Besprechung (Treffen zum Verfahrensstand) bei der EU-Kommission teil. Im Rahmen dieser Besprechung
teilte die EU-Kommission der COMMERZBANK mit, dass sie bis auf weiteres gegen die COMMERZBANK
nicht weiter ermitteln werde. Sollten sich bei den Ermittlungen gegen andere Unternehmen des
Finanzsektors allerdings die COMMERZBANK belastende Umstande ergeben, kénnen die Ermittlungen der
EU-Kommission gegen die COMMERZBANK wieder aufgenommen werden. Sollte gegen die
COMMERZBANK eine GeldbuRe festgesetzt werden, kann dies erheblich negative Auswirkungen auf die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns haben.

Aktienbezogene Risiken

64. Die von der Gesellschaft ausgegebenen eigenkapitaldhnlichen Instrumente kénnen die
Interessen der bestehenden Aktionére beeintréachtigen.

Die Gesellschaft hat verschiedene Eigenmittelinstrumente wie stille Einlagen, Hybridkapital und
Genussscheine ausgegeben, die ihren Inhabern einen Anspruch auf Gewinnbeteiligung geben. Teilweise
sehen die den Instrumenten zugrunde liegenden Bedingungen eine Herabsetzung des Buchwerts der
Instrumente fUr den Fall vor, dass die Gesellschaft in einem Geschaftsjahr einen Verlust erleidet. Eine
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Wiederhochschreibung des Buchwerts erfolgt aus etwaigen Bilanzgewinnen nachfolgender Geschaftsjahre.
Zudem sehen die Bedingungen der Instrumente teilweise vor, dass in Gewinnperioden Zahlungen
nachgeholt werden, die in der Vergangenheit mangels Bilanzgewinns nicht erfolgt sind. Auf Grund der
Verlustsituation der Gesellschaft sind in der Vergangenheit solche Herabsetzungen des Buchwerts und
Nichtzahlungen auf Eigenmittelinstrumente erfolgt. Soweit dementsprechend Wiederhochschreibungen
von Buchwerten erforderlich sind bzw. Anspriche auf Nachholung von Zahlungen und Gewinnbeteiligung
bestehen, verringern sie den flr die Ausschittung von Dividenden zur Verfigung stehenden Bilanzgewinn.

Auch die der Gesellschaft seitens der Allianz und des SoFFin gewahrten stillen Einlagen sind mit einem
Anspruch auf Beteiligung an dem im Jahresabschluss der COMMERZBANK nach HGB ausgewiesenen
Gewinn ausgestattet, der den fir die Ausschittung von Dividenden zur Verfligung stehenden Bilanzgewinn
im Umfang der Gewinnbeteiligung reduziert. Allerdings kiindigte die COMMERZBANK im Mérz 2013 an, die
stillen Einlagen des SoFFin und der Allianz durch eine gemischte Bar-/Sachkapitalerhdhung vorzeitig
komplett zurlckflihren zu wollen. Darauf beschloss im April 2013 die ordentliche Hauptversammlung der
COMMERZBANK eine entsprechende Bezugsrechtskapitalerndhung. Das Bezugsangebot soll
voraussichtlich vom 15. Mai 2013 bis zum 28. Mai 2013 durchgefiihrt werden.

65. Der SoFFin kann auf Grund seiner Beteiligung an der Gesellschaft betrachtlichen Einfluss auf die
Gesellschaft ausiiben. Die Interessen des SoFFin miissen sich nicht zwingend mit den Interessen
anderer Aktionére decken.

Der Anteil des SoFFin am Grundkapital der Gesellschaft belauft sich derzeit auf rund 25%. Der Umfang
dieser Beteiligung vermittelt dem SoFFin praktisch eine Sperrminoritdt bei wesentlichen von der
Hauptversammlung zu treffenden Entscheidungen. Daneben hat der SoFFin, in Abhdngigkeit von der Hohe
des auf einer Hauptversammlung vertretenen Grundkapitals, auf Grund der ihm durch seine Beteiligung
vermittelten Stimmrechte ggf. die Mdglichkeit, signifikanten Einfluss auf die von der Hauptversammlung zu
fassenden Beschllisse zu nehmen. Es besteht jedoch keine Gewaéhr, dass sich die Interessenlage des
SoFFin in allen Fallen mit den Interessen der Ubrigen Aktiondre deckt. Die Mdglichkeit, dass der SoFFin
Einfluss auf die Geschéfte des Konzerns nehmen kénnte, kann sich auch abschreckend auf die Bereitschaft
potenzieller Anleger auswirken, etwaige fir die Aktionare vorteilhafte Ubernahmeangebote abzugeben.

Im Marz 2013 kindigte die COMMERZBANK an, die stillen Einlagen des SoFFin und der Allianz durch eine
gemischte Bar-/Sachkapitalerhéhung vorzeitig komplett zurtickfihren zu wollen. Darauf beschloss im April
2013 die ordentliche Hauptversammlung der COMMERZBANK eine entsprechende
Bezugsrechtskapitalerhohung. Das Bezugsangebot soll voraussichtlich vom 15. Mai 2013 bis zum 28. Mai
2013 durchgeflihrt werden. Nach Durchflihrung dieser Kapitalerhohung und damit in Zusammenhang
stehender weiterer Transaktionsschritte wird der Anteil des SoFFin an der COMMERZBANK voraussichtlich
unter 20% sinken. Abhangig von der Prasenz der Aktionare in der Hauptversammlung der COMMERZBANK
kann auch eine Beteiligung in dieser Hohe dem SoFFin eine Sperrminoritdt bei wesentlichen von der
Hauptversammlung zu treffenden Entscheidungen vermitteln oder ihm ermaoglichen, signifikanten Einfluss
auf von der Hauptversammlung zu fassende Beschllsse zu nehmen.

66. Zukiinftige KapitalmaBnahmen der Gesellschaft kénnen zu einer erheblichen Verwdésserung der
Rechte der Aktionére fiihren.

Nach deutschem Aktienrecht haben Aktionédre im Falle einer Kapitalerhéhung oder der Ausgabe von Wandel-
oder Optionsschuldverschreibungen durch die Gesellschaft ihrem Aktienbestand entsprechend Bezugsrechte
auf die neuen Aktien oder die neuen Wandel- oder Optionsschuldverschreibungen. Allerdings kénnen diese
Bezugsrechte unter bestimmten Voraussetzungen ausgeschlossen werden. In diesem Fall kann die Ausgabe
von neuen Aktien durch die Gesellschaft oder die Austibung von Wandlungs- oder Optionsrechten aus den neu
ausgegebenen Wandel- oder Optionsschuldverschreibungen zu einer Verwasserung der Beteiligung der
Aktiondre an der Gesellschaft sowie zu einer wirtschaftlichen Verwasserung der Aktionare flhren. Ein
Bezugsrechtsausschluss kommt insbesondere bei einer Kapitalerhohung gegen Sacheinlagen in Betracht, die
beispielsweise zum Erwerb anderer Unternehmen durch die Gesellschaft oder zur Beteiligung an Unternehmen
im Austausch gegen Aktien durchgeflihrt werden kann.

67. Sollte der SoFFin eine betrachtliche Anzahl von Aktien der Gesellschaft verduBBern, kann sich
dies nachteilig auf den Kurs der COMMERZBANK-Aktie auswirken.

Es ist denkbar, dass der SoFFin in Zukunft sémtliche oder einen Teil der von ihm gehaltenen Aktien
veraulBern wird. Der SoFFin unterliegt derzeit keiner VerduRerungsbeschrankung bezlglich der von ihm
gehaltenen Aktien. Im Rahmen der von der COMMERZBANK beabsichtigten vorzeitigen Ablésung der
stillen Einlagen von SoFFin und Allianz und der damit in Zusammenhang stehenden Kapitalerhéhung und
weiteren Transaktionsschritten verpflichtet der SoFFin sich jedoch, fir einen Zeitraum von sechs Monaten
nach dem ersten Handelstag der neuen Aktien keine Aktien der COMMERZBANK zu verdufRern. Die
Veraulderung einer betrachtlichen Anzahl von Aktien durch den SoFFin kann sich nachteilig auf den
Aktienkurs auswirken.
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VERANTWORTLICHE PERSONEN

Die COMMERZBANK Aktiengesellschaft, KaiserstraRe 16 (Kaiserplatz), 60311 Frankfurt am Main,
Deutschland, Ubernimmt gemadR §& 5 Absatz 4 des Wertpapierprospektgesetzes (,WpPG"”) die
Verantwortung fur den Inhalt dieses Registrierungsformulars und erklart, dass ihres Wissens die Angaben
in diesem Registrierungsformular richtig sind und keine wesentlichen Umstande ausgelassen sind, sowie
dass sie die erforderliche Sorgfalt hat walten lassen, um sicherzustellen, dass die in diesem
Registrierungsformular gemachten Angaben ihres Wissens nach richtig sind und keine Tatsachen
ausgelassen worden sind, die die Aussage des Registrierungsformulars wahrscheinlich verandern kénnen.

Far den Fall, das vor einem Gericht Anspriiche auf Grund der in diesem Registrierungsformular enthaltenen
Informationen geltend gemacht werden, kénnte der als Kldger auftretende Anleger in Anwendung
einzelstaatlicher Rechtsvorschriften der Staaten des Européischen Wirtschaftsraums die Kosten fir die
Ubersetzung des Registrierungsformular vor Prozessbeginn zu tragen haben.

Sofern in diesem Registrierungsformular auf die COMMERZBANK oder die Gesellschaft Bezug genommen
wird und sich aus dem Zusammenhang nichts anderes ergibt, beziehen sich diese Begriffe flr die Zeit vor
dem 11. Mai 2009 auf die Gesellschaft ohne Einschluss der Dresdner Bank und fur die Zeit danach auf die
Gesellschaft unter Einschluss des Geschafts der zu diesem Datum auf sie verschmolzenen Dresdner Bank.
Hingegen beziehen sich die Begriffe COMMERZBANK-Konzern und Konzern, sofern sich aus dem
Zusammenhang nichts anders ergibt, flr die Zeit vor dem 12. Januar 2009 auf den Konzern ohne Einschluss
der Dresdner Bank und fir die Zeit danach auf den Konzern unter Einschluss der zu diesem Datum
erworbenen Dresdner Bank, einschlielich ihrer Tochtergesellschaften und Beteiligungen. Soweit
nachfolgend auf die Dresdner Bank oder den Dresdner Bank-Konzern Bezug genommen wird, ist damit die
Dresdner Bank bzw. der Dresdner Bank-Konzern in der Form gemeint, wie sie vor Rechtswirksamkeit der
Verschmelzung bestanden haben.
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BILLIGUNG, VEROFFENTLICHUNG UND GULTIGKEIT DES
REGISTRIERUNGSFORMULARS

Dieses Registrierungsformular ist von der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (,,BaFin”) nach
Abschluss einer Vollstandigkeitsprifung einschliellich einer Prifung der Koharenz und Verstandlichkeit der
vorgelegten Informationen geméaR & 13 Absatz 1 WpPG am 14. Mai 2013 gebilligt worden. Es wird
unverzlglich nach Billigung durch die BaFin auf der Internetseite (www.commerzbank.de) der
COMMERZBANK veroffentlicht.

Gedruckte Exemplare des Registrierungsformulars werden ab diesem Zeitpunkt wahrend der Ublichen
Geschéftszeiten bei der COMMERZBANK Aktiengesellschaft, Kaiserstral’e 16 (Kaiserplatz), 60311 Frankfurt
am Main, Deutschland, zur kostenlosen Ausgabe bereitgehalten. Sobald erstmals auf Grundlage des
Registrierungsformulars Wertpapiere 6ffentlich angeboten oder zum Handel an einem organisierten Markt
zugelassen werden sollen und eine Wertpapierbeschreibung und eine Zusammenfassung, die gemafs & 12
Absatz 1 Satz 1 WpPG zusammen mit dem Registrierungsformular einen vollstdndigen Prospekt bilden, von
der BaFin gebilligt worden sind, werden diese anderen Einzeldokumente in der gleichen Form erhéltlich
sein.

Das Registrierungsformular ist flr einen Zeitraum von zwolf Monaten ab dem Tag der Billigung gtiltig und
stellt ausschlieRlich den Stand zum Zeitpunkt seiner Billigung dar. Dieses Registrierungsformular entspricht
sowohl den Anforderungen eines Registrierungsformulars flr Aktien (Art. 4 Anhang | der Verordnung (EG)
Nr. 809/2004) als auch eines Registrierungsformulars fiir Banken (Art. 14 Anhang Xl| der Verordnung (EG)
Nr. 809/2004). Es kann daher sowohl flir Aktien und andere in Art. 4 der Verordnung (EG) Nr. 809/2004
genannte Wertpapiere als auch fUr Schuldtitel, derivative Wertpapiere und sonstige nicht unter Art. 4 der
Verordnung (EG) Nr. 809/2004 fallende Wertpapiere verwendet werden.

Das Registrierungsformular stellt weder ein Angebot noch eine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots
zur Zeichnung oder zum Kauf von Wertpapieren der COMMERZBANK dar. Es ist nicht als Empfehlung zu
verstehen, dass Empfanger dieses Registrierungsformulars Wertpapiere der COMMERZBANK zeichnen
oder kaufen sollen. Niemand ist von der COMMERZBANK autorisiert worden, tber die in diesem Dokument
enthaltenen Informationen oder Bestatigungen hinaus Informationen oder Bestatigungen abzugeben. Wenn
solche Informationen oder Bestatigungen dennoch abgegeben werden, darf auf diese nicht in der Weise
vertraut werden, als ob die COMMERZBANK diese autorisiert hatte.
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ALLGEMEINE ANGABEN

Zukunftsgerichtete Aussagen

Dieses Registrierungsformular enthalt zukunftsgerichtete Aussagen. In die Zukunft gerichtete Aussagen
sind alle Aussagen, die sich nicht auf Tatsachen und Ereignisse zum Datum dieses Registrierungsformulars
oder historische Tatsachen oder Ereignisse beziehen und solche Formulierungen wie ,glaubt”, , schatzt”,
.geht davon aus”, ,erwartet”, ,nimmt an”, ,prognostiziert”, ,beabsichtigt”, ,konnte” oder ,plant”, oder
Formulierungen  ahnlicher Art enthalten. Dies gilt insbesondere flr Aussagen in diesem
Registrierungsformular Gber Absichten, Uberzeugungen, Plane und Erwartungen der Gesellschaft in Bezug
auf die zuklnftigen Ertrage des Konzerns, das Geschaft und Management des Konzerns, Gber Wachstum,
Profitabilitat, Liquiditat, Aussichten und Strategie des Konzerns und der Gesellschaft, die allgemeinen und
branchenspezifischen Marktentwicklungen und technologische Entwicklungen sowie wirtschaftliche und
regulatorische Rahmenbedingungen und andere Faktoren, denen der Konzern ausgesetzt ist.

Die in diesem Registrierungsformular enthaltenen in die Zukunft gerichteten Aussagen beruhen auf
gegenwartigen, nach bestem Wissen vorgenommenen Einschatzungen und Annahmen der Gesellschaft.
Solche in die Zukunft gerichteten Aussagen unterliegen jedoch Risiken und Ungewissheiten, da sie sich auf
Ereignisse beziehen und auf Annahmen basieren, die gegebenenfalls in der Zukunft nicht eintreten werden.
Die Gesellschaft weist darauf hin, dass solche zukunftsgerichteten Aussagen keine Garantie fir die Zukunft
darstellen; die tatsachlichen Ergebnisse, einschlieRlich der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns sowie die Entwicklung der wirtschaftlichen Rahmenbedingungen, kdénnen wesentlich von
denjenigen abweichen, insbesondere negativer ausfallen, als diejenigen, die in diesen Aussagen
ausdricklich oder implizit angenommen oder beschrieben werden. Die Geschéaftstatigkeit des Konzerns
unterliegt einer Reihe von Risiken und Unsicherheiten, die auch dazu flihren kénnen, dass eine
zukunftsgerichtete Aussage, Einschatzung oder Vorhersage unzutreffend wird. Deshalb sollten Anleger
unbedingt die Kapitel , Risikofaktoren”, , Darstellung und Analyse der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage”
und , Beschreibung der Geschiéftstétigkeit des COMMERZBANK-Konzerns" einschliellich des Abschnitts
.Jungste Entwicklung und Ausblick” lesen, die eine ausflhrlichere Darstellung derjenigen Faktoren
enthalten, die Einfluss auf die Geschaftsentwicklung des Konzerns und den Markt, in dem der Konzern tatig
ist, haben. Selbst wenn die tatsadchlichen Ergebnisse der Gesellschaft bzw. des COMMERZBANK-
Konzerns, einschliellich der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage, sowie die wirtschaftlichen und
rechtlichen Rahmenbedingungen mit den zukunftsgerichteten Aussagen in diesem Registrierungsformular
Ubereinstimmen sollten, kann nicht gewahrleistet werden, dass dies auch weiterhin in der Zukunft der Fall
sein wird.

Die Gesellschaft Gbernimmt keine Verpflichtung, solche zukunftsgerichteten Aussagen fortzuschreiben und
an zukinftige Ereignisse oder Entwicklungen anzupassen, soweit sie hierzu nicht gesetzlich verpflichtet ist.
Allerdings sind gemafd § 12 Absatz 3 Satz 1 WpPG in eine Wertpapierbeschreibung, die zusammen mit
diesem Registrierungsformular und einer Zusammenfassung einen dreiteiligen Prospekt bildet, in Fallen von
erheblichen Verdnderungen oder neuen Entwicklungen, die sich auf die Beurteilung durch das Publikum
auswirken koénnten, aktualisierende Angaben aufzunehmen, es sei denn, dass das Registrierungsformular
wegen dieser neuen Umstdnde bereits nach 8 16 WpPG aktualisiert worden ist. Die weitergehende
Verpflichtung, jeden wichtigen neuen Umstand oder jede wesentliche Unrichtigkeit in Bezug auf die im
Prospekt enthaltenen Angaben, die die Beurteilung der Wertpapiere beeinflussen kénnten und die nach der
Billigung des Prospekts und vor dem endgultigen Schluss des 6ffentlichen Angebots oder, falls diese spater
erfolgt, der Einfihrung in den Handel an einem organisierten Markt auftreten oder festgestellt werden,
gemal § 16 Absatz 1 Satz 1 WpPG in einem Nachtrag zum Prospekt zu nennen, bleibt unberihrt.

In Anbetracht der Risiken, Ungewissheiten und Annahmen kénnen die in diesem Registrierungsformular
erwdhnten zuklnftigen Ereignisse auch ausbleiben. Darlber hinaus kdnnen sich die in diesem
Registrierungsformular wiedergegebenen zukunftsgerichteten Einschatzungen und Prognosen aus Studien
Dritter (siehe auch ,,—Informationen von Seiten Dritter, statistische Daten, Hinweise zu Quellen der
Marktdaten und Schétzungen”) als unzutreffend herausstellen. Die Gesellschaft und ihr Vorstand kénnen
daher nicht fur die zuklnftige Richtigkeit der in diesem Registrierungsformular dargestellten Meinungen
oder den tatsachlichen Eintritt der prognostizierten Entwicklungen einstehen.
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Informationen von Seiten Dritter, statistische Daten, Hinweise zu Quellen der Marktdaten und
Schatzungen

Die Angaben in diesem Registrierungsformular zu Marktumfeld, Marktentwicklungen, Wachstumsraten,
Markttrends und zur Wettbewerbssituation in den Markten und Branchen, in denen die Gesellschaft und
der COMMERZBANK-Konzern tatig sind, basieren — soweit nicht anders vermerkt — auf Daten, statistischen
Informationen, Branchenberichten und Studien Dritter sowie Einschdtzungen der Gesellschaft. Die
folgenden Studien bzw. Quellen werden zitiert:

e Bankenstatistik, Statistisches Beiheft 1 zum Monatsbericht Februar 2013 der Deutschen Bundesbank
(abrufbar unter: http://www.bundesbank.de/Redaktion/DE/Downloads/Veroeffentlichungen/
Statistische_Beihefte_1/2013/2013_02_bankenstatistik.pdf?_blob=publicationFile) (,Deutsche
Bundesbank, Monatsbericht Februar 2013");

e |nternationaler Wahrungsfonds, World Economic Outlook Januar 2013 (abrufbar unter:
http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2013/update/01/index.htm) (,IMF World Economic Outlook
Update, Januar 2013");

e ESMA, Pressemitteilung vom 31. Oktober 2011 (ESMA/2011/360) (,ESMA, Pressemitteilung vom
31. Oktober 2011");

e The Largest banks in Poland by Total Assets, Stand 5. Januar 2013 (abrufbar unter:
http://www.moneystockstycoons.com/bank-lists/poland-banks/) (,The Largest Banks in Poland by
Total Assets”);

e US-Bureau of Economic Analysis, Gross Domestic Product: Fourth Quarter and Annual 2012,
Pressemitteilung vom 28. Februar 2013 (abrufbar unter: http://www.bea.gov/newsreleases/national/gdp/
2013/pdf/gdp4q12_2nd.pdf) (,,US-Bureau of Economic Analysis, Gross Domestic Product: Fourth
Quarter and Annual 2012");

e FEurostat, Pressemitteilung vom 14. Februar 2013 (abrufbar unter: http://epp.eurostat.ec.europa.eu/
cache/ITY_PUBLIC/2-14022013-AP/DE/2-14022013-AP-DE.PDF) (,Eurostat, Pressemitteilung vom
14. Februar 2013");

e FEurostat, Pressemitteilung vom 15. Februar 2012 (abrufbar unter: http://epp.eurostat.ec.europa.eu/
cache/ITY_PUBLIC/2-15022012-AP/DE/2-15022012-AP-DE.PDF) (,Eurostat, Pressemitteilung vom
15. Februar 2012");

e FEurostat, Pressemitteilung vom 15. Februar 2011 (abrufbar unter: http://www.eds-destatis.de/de/press/
download/2011/023-2011-02-15.pdf) (, Eurostat, Pressemitteilung vom 15. Februar 2011");

e Statistisches Bundesamt, Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung vom 22. Februar 2013 (abrufbar unter:
https://www.destatis.de/DE/Publikationen/Thematisch/VolkswirtschaftlicheGesamtrechnungen/
Inlandsprodukt/InlandsproduktsberechnungVjPDF_2180120.pdf?__blob=publicationFile) (, Statistisches
Bundesamt, Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung”);

e \Welthandelsorganisation,  Pressemitteilung vom  21. September 2012 (abrufbar  unter:
http://www.wto.org/english/news_e/pres12_e/pr676_e.htm) (, Welthandelsorganisation, Pressemit-
teilung vom 21. September 2012").

Soweit Angaben von Seiten Dritter in diesem Registrierungsformular Gbernommen wurden, bestatigt die
Gesellschaft, dass diese Angaben korrekt wiedergegeben wurden und dass — soweit es der Gesellschaft
bekannt ist und sie es aus den veroffentlichten Informationen ableiten konnte - in dem
Registrierungsformular  keine  Tatsachen unterschlagen wurden, welche die wiedergegebenen
Informationen unrichtig oder irrefihrend gestalten wirden. Anleger sollten diese Informationen dennoch
sorgfaltig abwéagen. Marktstudien basieren haufig auf Informationen und Annahmen, die mdglicherweise
weder exakt noch sachgerecht sind, und ihre Methodik ist von Natur aus vorausschauend und spekulativ.
Die Gesellschaft hat die externen Daten und die Zahlenangaben, Marktdaten und sonstigen Informationen,
die Dritte ihren Studien zugrunde gelegt haben, nicht Uberprift und Gbernimmt daher keine Verantwortung
oder Garantie fUr die Richtigkeit der in diesem Registrierungsformular enthaltenen externen Daten und
Angaben aus Studien Dritter.

Das Registrierungsformular enthalt darlber hinaus Schatzungen der Gesellschaft und Auswertungen von
Fachinformationen durch die Gesellschaft. Die Gesellschaft ist der Auffassung, dass sie diese Schatzungen
und Auswertungen sorgféltig erstellt hat und die Schatzungen und Auswertungen die jeweiligen externen
Informationen neutral wiedergeben. Obwohl die Gesellschaft von der Verlasslichkeit ihrer Schatzungen und
Auswertungen ausgeht, wurden diese nicht von einer externen Quelle Uberprift oder verifiziert. Die
Gesellschaft Ubernimmt dartber hinaus keine Gewahr flr die Richtigkeit der von ihr ausgewerteten
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Informationen Dritter. Ferner wird darauf hingewiesen, dass die von der Gesellschaft vorgenommenen
Schatzungen und Auswertungen von Informationen Dritter von den Einschatzungen ihrer Wettbewerber
sowie von zukilnftigen Erhebungen anderer, unabhdngiger Quellen abweichen kénnen.

Einsichtnahme in Dokumente

Waéhrend der Giiltigkeitsdauer des Registrierungsformulars kénnen die folgenden Dokumente in Papierform
wéahrend der (Ublichen Geschéaftszeiten bei der COMMERZBANK Aktiengesellschaft, KaiserstralRe
16 (Kaiserplatz), 60311 Frankfurt am Main, Deutschland, eingesehen werden:

e Satzung der Gesellschaft;

e der ungeprifte Konzernzwischenabschluss der Gesellschaft nach IFRS (International Financial Reporting
Standards, wie sie in der Européaischen Union anzuwenden sind — ,IFRS”) flir das am 31. Mérz 2013
endende Quartal;

e die gepriften Konzernabschlisse der Gesellschaft nach IFRS fir die jeweils am 31. Dezember 2010,
2011 und 2012 endenden Geschaftsjahre;

e der gepriifte Jahresabschluss der Gesellschaft nach Handelsgesetzbuch (,HGB"”) fir das am
31. Dezember 2012 endende Geschaftsjahr.

Kinftige Geschaftsberichte sowie Quartals- und Zwischenberichte der Gesellschaft werden auf der
Internetseite der Gesellschaft unter www.commerzbank.de bereitgestellt, sind beim Bundesanzeiger
(www.bundesanzeiger.de) 6ffentlich zuganglich und bei der Gesellschaft in Papierform erhaltlich.

Hinweis zu Wahrungs- und Finanzangaben

Soweit nicht anders angegeben, beziehen sich die Finanzangaben der COMMERZBANK in diesem
Registrierungsformular auf die zum jeweiligen Zeitpunkt (Stichtag des jeweiligen Konzernabschlusses)
geltenden Rechnungslegungsvorschriften nach IFRS. Die in diesem Registrierungsformular enthaltenen
Finanzangaben entstammen (berwiegend den gepriiften Konzernabschlissen nach IFRS der Gesellschaft
fur die Geschéaftsjahre 2010, 2011 und 2012 sowie dem verklrzten Konzernzwischenabschluss der
Gesellschaft nach IFRS zum 31. Marz 2013, der einer priferischen Durchsicht unterzogen wurde. Der
Begriff , priferische Durchsicht” bezieht sich auf ausgewahlte Untersuchungshandlungen, die unter
Beachtung von IDW PS 900 fir die priferische Durchsicht von Abschlissen durchgefihrt wurden und die
nicht einer Abschlussprifung entsprechen. Soweit Finanzangaben angegeben werden, die aus dem
Jahresabschluss nach HGB der Gesellschaft fir 2012 stammen, sind diese Angaben entsprechend
gekennzeichnet.

Alle Wahrungsangaben in diesem Registrierungsformular beziehen sich auf Euro. Sofern Zahlenangaben in
einer anderen Wahrung aufgefihrt sind, ist dies ausdrlcklich bei der betreffenden Zahl bzw. den
betreffenden Zahlen durch die Bezeichnung der entsprechenden Wahrung oder des Wahrungssymbols
vermerkt.

Hinweis zu Zahlenangaben und Fachbegriffen

Einzelne Zahlenangaben (darunter auch Prozentangaben) in diesem Registrierungsformular wurden
kaufméannisch gerundet. In den Tabellen addieren sich solche kaufmannisch gerundeten Zahlenangaben
unter Umstanden nicht genau zu den in der Tabelle gegebenenfalls gleichfalls enthaltenen
Gesamtsummen. Fir die Berechnung der im Text verwendeten Prozentangaben wurde nicht von im Text
teilweise verwendeten Angaben in Mio. EUR, sondern Angaben in TEUR ausgegangen. Daher kann es in
einigen Fallen dazu kommen, dass Prozentzahlen im Text von Prozentsatzen abweichen, die sich auf der
Basis von Angaben in Mio. EUR ergeben.

Sofern in dem Abschnitt , Darstellung und Analyse der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage” in Tabellen die
prozentualen Veranderungen von negativen Werten im Vergleich der jeweils dargestellten Finanzperioden
ausgewiesen werden, wird dort im Falle einer Erhéhung (also Verschlechterung) negativer Werte die
Prozentangabe als negativer Wert, im Falle einer Verringerung (also Verbesserung) negativer Werte die
Prozentangabe als positiver Wert ausgewiesen. Diese Darstellung kann von der Darstellung der
entsprechenden Prozentangaben im Finanzteil abweichen.

In den Abschnitten , Ausgewahlte Finanzangaben und Geschaftsinformationen des COMMERZBANK-
Konzerns”, ,Darstellung und Analyse der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage” und , Ausgewahlte
Bankstatistische und Sonstige Daten” werden in Tabellen negative Werte in runden Klammern dargestellt.
Diese Darstellung weicht von der Darstellung der entsprechenden Werte im Finanzteil ab, wo sie mit
Minuszeichen ausgewiesen werden.

Ein Glossar mit den verwendeten Fachbegriffen und Abklrzungen befindet sich im hinteren Teil des
Registrierungsformulars (siehe , Glossar").
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ALLGEMEINE INFORMATIONEN UBER DIE COMMERZBANK UND DEN
COMMERZBANK-KONZERN

Firma, Sitz, Gegenstand und Geschéftsjahr

Die COMMERZBANK wurde 1870 als Commerz- und Disconto-Bank in Hamburg gegrindet. Nach
vorlbergehender Dezentralisierung ist die COMMERZBANK am 1. Juli 1958 aus dem
Wiederzusammenschluss der im Zuge einer Nachkriegsentflechtung 1952 geschaffenen Nachfolgeinstitute
hervorgegangen. Sitz der COMMERZBANK ist Frankfurt am Main. Sie ist unter der Nummer HRB 32000 im
Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main eingetragen. Die Gesellschaft flhrt die Firma
COMMERZBANK Aktiengesellschaft und ist nach deutschem Recht auf unbestimmte Zeit errichtet worden.
Im Geschaftsverkehr tritt die Gesellschaft unter COMMERZBANK auf. Die Geschéaftsadresse lautet
Kaiserstraf’e 16 (Kaiserplatz), 60311 Frankfurt am Main, Deutschland, Tel. +49-69-136-20.

Gegenstand der COMMERZBANK ist gemaRR § 2 der Satzung der Betrieb von Bankgeschaften und
Finanzdienstleistungen aller Art und von sonstigen Dienstleistungen und Geschaften, die damit
zusammenhangen, einschliellich des Erwerbs, des Haltens und der VerauRerung von Beteiligungen an
anderen Unternehmen.

Die Gesellschaft darf den Unternehmensgegenstand selbst, durch verbundene Unternehmen und
Beteiligungsunternehmen oder durch den Abschluss von Unternehmens- und Kooperationsvertrdgen mit
Dritten verwirklichen. Sie ist zu allen Geschaften und Maflnahmen berechtigt, die geeignet sind, den
Geschaftszweck zu fordern, insbesondere zur Errichtung von Zweigniederlassungen im In- und Ausland und
zum Erwerb, zur Verwaltung und zur VerauRerung von Beteiligungen an anderen Unternehmen.

Das Geschaftsjahr der COMMERZBANK entspricht dem Kalenderjahr.

Unternehmensgeschichte

Die COMMERZBANK wurde am 26. Februar 1870 von hanseatischen Kaufleuten und Privatbankiers — unter
Beteiligung von Firmen in Berlin, Frankfurt am Main und New York — als ,Commerz- und Disconto-Bank in
Hamburg"” gegrindet. Im Mittelpunkt der Geschaftstatigkeit standen von Beginn an Kredite, vornehmlich an
mittelstandische Kunden, die Finanzierung des Auenhandels sowie die Platzierung von Aktien und
Anleihen. Zur Abwicklung von Uberseegeschaften beteiligte sich die Commerz- und Disconto-Bank dartber
hinaus im Jahr 1873 mit einem Kapitalanteil von ca. 50% an der Entstehung der London and Hanseatic
Bank in London.

Nach Filialgrindungen in Berlin und Frankfurt am Main verzichtete die COMMERZBANK 1898 auf den
Zusatz ,,in Hamburg”. In den folgenden Jahren entwickelte sie sich zu einer der fUhrenden deutschen
Grofibanken. Der geschéftliche Schwerpunkt verlagerte sich zunehmend von Hamburg nach Berlin, dabei
blieb aber die Niederlassung Hamburg ein wichtiger Standort.

Ein Meilenstein war die 1920 durchgefiihrte Fusion mit der Mitteldeutschen Privat-Bank aus Magdeburg,
einer bedeutenden Regionalbank mit zahlreichen Filialen in den Landern Sachsen-Anhalt, Sachsen und
Thiringen. Daher erfolgte 1920 auch eine Umbenennung in Commerz- und Privat-Bank. Ein weiterer
wichtiger Expansionsschritt war der Zusammenschluss mit der Mitteldeutschen Creditbank, Frankfurt am
Main, im Jahr 1929, wodurch das Filialnetz um neue Standorte in Hessen und Thlringen erweitert wurde.
Die im Jahr 1932 folgende Fusion mit dem Bank-Verein Hinsberg, Fischer & Co. aus DUsseldorf starkte die
geschéftliche Basis im westdeutschen Raum. Im Jahr 1940 wurde der klrzere Name ,COMMERZBANK
Aktiengesellschaft” angenommen.

Durch die Teilung Deutschlands nach dem Ende des Zweiten Weltkriegs verlor die COMMERZBANK ca.
45% ihres Geschaftsstellennetzes. Die von den allierten Militarregierungen in den drei Westzonen
betriebene Dezentralisierung der GroRbanken flhrte zur Aufsplitterung der COMMERZBANK in neun
regionale Filialgruppen. Das 1952 verabschiedete ,Gesetz Uber den Niederlassungsbereich von
Kreditinstituten” flhrte zur Ausgrindung von drei Nachfolgeinstituten mit juristischen Sitzen in Hamburg,
Dusseldorf und Frankfurt am Main. Nachdem 1956 das , Gesetz zur Aufhebung der Beschrdnkung des
Niederlassungsbereiches von Kreditinstituten” verabschiedet worden war, schlossen sich die
Nachfolgeinstitute mit Wirkung vom 1. Juli 1958 zur COMMERZBANK Aktiengesellschaft zusammen. Einen
Sonderfall stellte Berlin dar. Hier entstand 1949 mit der Berliner Commerzbank eine Tochtergesellschaft.
Die deutsche Wiedervereinigung ermdglichte die zum 1. Oktober 1992 durchgefihrte Verschmelzung mit
der Muttergesellschaft.

In den 50er und 60er Jahren des 20. Jahrhunderts intensivierte die COMMERZBANK das Geschaft mit
privaten Kunden und baute ein flaichendeckendes Filialnetz auf. Etwa zeitgleich entwickelte sie sich zu
einem internationalen Konzern, der vielfdltige Finanzdienstleistungen unter einem Dach anbietet. Im
Geschaftsjahr 1969 entstand in Luxemburg die erste auslandische Tochtergesellschaft. Die 1971 er6ffnete
Filiale in New York war die erste operative Einheit einer deutschen Bank in den USA.
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Seit 1967 legt die COMMERZBANK einen Konzernabschluss vor. Um 1970 begann die COMMERZBANK
ferner, ihre Hauptverwaltung in Frankfurt am Main zu zentralisieren. Der juristische Sitz der
COMMERZBANK, der sich seit 1958 in Disseldorf befand, wurde 1990 nach Frankfurt am Main verlegt.

Eine besondere Herausforderung flr den Bankensektor stellte die deutsche Wiedervereinigung dar. Die
COMMERZBANK knlpfte an ihre frihere starke Position in Mittel- und Ostdeutschland mit dem Aufbau
eines eigenen Filialnetzes an. In den neunziger Jahren fokussierte die COMMERZBANK ihre Tatigkeit
erfolgreich auf die Unternehmensbereiche Privat- und Geschaftskunden, Corporate, Investment Banking
und Commercial Real Estate. Als einzige grofde Bank in Deutschland verfligt die COMMERZBANK Uber eine
Mittelstandsbank als eigenes operatives Segment. Darlber hinaus halt sie zum Datum des
Registrierungsformulars eine Mehrheitsbeteiligung an der comdirect bank Aktiengesellschaft (,comdirect
bank"”), einer nach Ansicht der Gesellschaft in Deutschland fihrenden Direktbank.

Mit der Ubernahme und Verschmelzung der Dresdner Bank im Jahr 2009 wurde die COMMERZBANK nach
eigener Einschatzung gemessen an der Bilanzsumme zur zweitgrofiten deutschen Bank. Die Integration der
Dresdner Bank ist weitgehend abgeschlossen.

Die 2008 einsetzende, weltweite Finanzmarktkrise machte Stltzungsmafinahmen in Deutschland sowie in
anderen Landern erforderlich. Die Bundesrepublik Deutschland beteiligte sich Ende 2008 bzw. Mitte 2009
mit 25% plus einer Aktie und stillen Einlagen in Hbhe von insgesamt EUR 16,4 Mrd. an der
COMMERZBANK (siehe auch ,Beschreibung der Geschéftstétigkeit des COMMERZBANK-Konzerns—
Wesentliche Vertrdge—Inanspruchnahme von Stabilisierungsmalinahmen des SoFFin durch die
COMMERZBANK" mit den Details dieser Inanspruchnahme).

Im Jahr 2011 hat die COMMERZBANK die stillen Einlagen des SoFFin weitgehend zurlckgefihrt. Im
Rahmen zweier im ersten Halbjahr 2012 durchgefiihrter, weiterer kleinerer KapitalmaRnahmen wurden die
stillen Einlagen des SoFFin weiter reduziert. Die Bundesrepublik Deutschland ist zum Datum des
Registrierungsformulars mit 25% der Aktien und stillen Einlagen in Hohe von EUR 1,63 Mrd. an der
COMMERZBANK beteiligt.

In Polen, ihrem zweiten Kernmarkt, hat die COMMERZBANK insbesondere Uber ihr Tochterunternehmen
BRE Bank weiterhin ein wichtiges Standbein. Ihre Beteiligungen an der russischen Promsvyazbank und der
ukrainischen Bank Forum veraufierte die COMMERZBANK dagegen im Jahr 2012.

Abschlusspriifer

Der  Abschlussprifer der  Gesellschaft ist die PricewaterhouseCoopers  Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprifungsgesellschaft (,PwC"), Friedrich-Ebert-Anlage 35-37, 60327 Frankfurt am Main,
Deutschland. PwC hat die in Ubereinstimmung mit den IFRS und den erganzend nach § 315a Absatz 1 HGB
anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften erstellten Konzernabschltsse fir die Geschaftsjahre 2010,
2011 und 2012 sowie den in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften
erstellten Jahresabschluss fir das Geschaftsjahr 2012 geprift und jeweils mit einem uneingeschrankten
Bestatigungsvermerk versehen. Der verklrzte Konzernzwischenabschluss der Gesellschaft nach IFRS zum
31. Mérz 2013 wurde von PwC einer priferischen Durchsicht unterzogen und mit einer Bescheinigung nach
pruferischer Durchsicht versehen. PwC ist Mitglied der deutschen Wirtschaftspriferkammer.

Konzernstruktur und Beteiligungen
Die Gesellschaft halt — direkt oder indirekt — Kapitalbeteiligungen an einer Reihe von Unternehmen.

In den Konzernabschluss 2012 wurden neben der COMMERZBANK 247 direkt oder indirekt gehaltene
Tochtergesellschaften, 46 Zweckgesellschaften, 10 Fonds, 19 at-Equity bewertete Unternehmen und vier
at-Equity bewertete Gemeinschaftsunternehmen einbezogen. Fir Informationen Uber die zum
31. Dezember 2012 von der Gesellschaft gehaltenen Tochtergesellschaften und direkt at-Equity gehaltenen
Unternehmen siehe Note 3 des Anhangs zum Konzernabschluss der COMMERZBANK fir das
Geschéaftsjahr 2012, der im , Finanzteil” dieses Registrierungsformulars abgedruckt ist; eine vollstandige
Auflistung des Anteilsbesitzes des COMMERZBANK-Konzerns ist der Note 102 des Anhangs zum
Konzernabschluss der COMMERZBANK fir das Geschéftsjahr 2012 zu entnehmen.
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Die nachfolgende Tabelle gibt eine Ubersicht (iber die zum Zeitpunkt dieses Registrierungsformulars
wesentlichen von der Gesellschaft direkt und indirekt gehaltenen Tochtergesellschaften (Angaben zu
Eigenkapital und Jahresergebnis gemaR Anteilsbesitzliste 2012):

Jahres-

Sitz der Kapital- Stimm- Eigen- ergebnis

Gesellschaft Gesellschaft anteil anteil Wahrung kapital 2012
(in %) (in Tausend)

Atlas-Vermdgensverwaltungs-
Gesellschaft mit beschrankter Haftung . .. Frankfurt am Main 100,0 100,0 EUR 243.239 —
comdirect bank Aktiengesellschaft ....... Quickborn 81,1 81,1 EUR 467.641 71.053
CommerzReal AG.................oooo. Eschborn 100,0 100,0 EUR 408.394 —
Hypothekenbank Frankfurt AG? .......... Eschborn 100,0 100,0 EUR 5.661.992 —
BREBank SA .................... ... ...... Warschau 69,7 69,7 PLN  9.163.858 1.199.485
Commerzbank Holdings (UK) Limited® ... London 100,0 100,0 GBP 502.383 18.426
Commerz Markets LLCY ................. Wilmington/Delaware 100,0  100,0 uUsD 429.625 5518
Commerzbank (Eurasija) SAO ............ Moskau 100,0 100,0 RUB 12.165.512 1.165.019
Commerz Europe (Ireland) ................ Dublin 100,0 100,0 EUR 347.903 —9.071
Commerzbank International S.A. ......... Luxemburg 100,0 100,0 EUR 558.321 96.187
Commerzbank Zrt ........................ Budapest 100,0 100,0 HUF 24.941.022 792.495
Erste Europédische Pfandbrief- und
Kommunalkreditbank Aktiengesellschaft
in Luxemburg..........oooo Luxemburg 100,0 100,0 EUR 445.132 77.900

1)
2)
3)
4)

Infolge Ergebnisabfiihrungsvertrags.
Vormals Eurohypo AG.

Vormals Dresdner Kleinwort Group Limited.
Vormals Dresdner Kleinwort Securities LLC.

Bekanntmachungen, Zahl- und Anmeldestellen

Die Bekanntmachungen der Gesellschaft erfolgen satzungsgemafR im Bundesanzeiger, soweit nicht das
Gesetz etwas anderes bestimmt. Die Verdffentlichung des Registrierungsformulars oder von Nachtragen zu
diesem Registrierungsformular oder zu Prospekten, die sich aus diesem Registrierungsformular und
weiteren Einzeldokumenten zusammensetzen, erfolgt durch Veroffentlichung unter der Internetadresse der
COMMERZBANK (www.commerzbank.de) und Verflgbarkeit einer Papierversion bei der Gesellschaft.

Die Aktien der Gesellschaft betreffende Mitteilungen werden im Bundesanzeiger veroffentlicht. Die

bérsenrechtlichen Veroffentlichungen erfolgen ebenfalls im Bundesanzeiger.
Zahl- und Anmeldestelle ist die COMMERZBANK Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main.

Rating

Die folgende Tabelle zeigt die lang- und kurzfristigen Ratings der COMMERZBANK zum Datum des
Registrierungsformulars:

Ratingagentur

Langfrist-Rating

Kurzfrist-Rating

Moody's Investors Service, Inc. (,Moody’s")
Standard & Poor’s Financial Services LLC (,, Standard & Poor’s")
Fitch Ratings, Inc. (,Fitch")

Baa1l"
AS)
A+Y

p-2?

A_14)
F1+9

" Die mit ,,Baa" bewerteten Verbindlichkeiten bergen nach der Einstufung von Moody’s ein moderates Kreditrisiko und gelten
als Verbindlichkeiten von mittlerer Qualitdt und weisen als solche mitunter gewisse spekulative Elemente auf. Moody's flgt

2

3

4
5)

6)

jeder allgemeinen Ratingsklassifizierung von ,Aa"” bis ,Caa” die numerischen Modifikatoren
Modifikator , 1" indiziert dabei eine Einordnung innerhalb des oberen Drittels der allgemeinen Ratingklassifizierung.

L1, ,2" und 3" hinzu. Der

Emittenten (oder sie unterstlitzende Dritte) mit einer Bewertung ,,Prime-2" verfligen laut Moody's in hohem MaRe Uber die

Fahigkeit, ihre kurzfristigen Schuldverschreibungen zurtickzuzahlen.

Emittenten mit dem Rating ,A" verflgen nach Standard & Poor’s uber eine starke Leistungsféhigkeit, um finanziellen
Verpflichtungen nachzukommen, sind aber etwas anfalliger fir negative wirtschaftliche Bedingungen und Anderungen der

Rahmenverhaltnisse.

Ein Kurzfrist-Rating von ,,A-1" steht laut Standard & Poor's fur hochste kurzfristige Bonitat.
.A"-Ratings bedeuten laut Fitch, dass ein niedriges Ausfallrisiko erwartet wird. Es wird von einer guten Zahlungsfahigkeit
bezlglich der finanziellen Verpflichtungen ausgegangen. Diese Fahigkeit kann jedoch, im Vergleich zu héheren Ratings, fir
negative geschéafts- oder wirtschaftliche Rahmenbedingungen besonders anféllig sein. Die Zusétze ,+" oder , —" stehen fir

die relative Stellung innerhalb der groRen Rating-Kategorien.

Ein Rating von ,F1" steht laut Fitch fir hochste kurzfristige Bonitat und représentiert die starkste intrinsische Fahigkeit zur
rechtzeitigen Zahlung der finanziellen Verpflichtungen. Ein zusatzliches ,,+" weist auf eine auRergewdhnlich hohe Bonitéat hin.
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Die Ratings wurden von  Tochtergesellschaften  dieser  Ratingagenturen  erstellt.  Diese
Tochtergesellschaften, die Standard & Poor's Credit Market Services Europe Ltd. (Niederlassung
Deutschland) mit Sitz in Frankfurt am Main, die Moody’'s Deutschland GmbH mit Sitz in Frankfurt am Main
sowie die FitchRatings Ltd. mit Sitz in London, GroRbritannien, sind von der Europaischen Wertpapier- und
Marktaufsichtsbehorde (European Securities and Markets Authority — ESMA) gemaf’ der Verordnung (EG)
Nr. 1060/2009 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 16. September 2009 registriert worden
(Quelle: ESMA, Pressemitteilung vom 31. Oktober 2011).

Jede Bewertung einer Ratingagentur reflektiert die Ansicht dieser speziellen Ratingagentur zu dem jeweils
genannten Zeitpunkt. Anleger sollten jede Bewertung separat betrachten und fir weitere Erklarungen und
nahere Bedeutung des jeweiligen Credit Rating Informationen der jeweiligen Ratingagentur einholen.
Ratingagenturen konnen ihre Bewertungen zu jedem Zeitpunkt dndern, sofern sie der Ansicht sind, dass
gewisse Umstande diese Anderung notwendig machen. Anleger sollten die Langzeitbewertungen nicht als
Empfehlung zum Kauf, Halten oder Verkauf von Wertpapieren verwenden.

Standard & Poor's hat das Rating der COMMERZBANK am 7. Februar 2013 fir die kommenden drei
Monate unter Beobachtung gestellt (, CreditWatch with negative implications”). Daraus kann sich eine
Herabstufung des Ratings der COMMERZBANK durch Standard & Poor’s ergeben.

Am 23. April 2013 stufte Moody’s das Langfrist-Rating der COMMERZBANK von ,,A3" auf ,Baal” herab.
Als Begriindung nannte Moody's das anhaltend herausfordernde Umfeld im deutschen Privatkundenmarkt
und die aus Sicht von Moody's weiterhin hohen Risiken der COMMERZBANK in Bezug auf Commercial
Real Estate, die Schiffsfinanzierung sowie Staatsanleihen stdeuropaischer Peripherielander.

Zu Risiken im Zusammenhang mit dem Rating der COMMERZBANK siehe auch , Risikofaktoren—Markt-
und unternehmensbezogene Risiken—32. Eine Herabstufung des Ratings der COMMERZBANK und ihrer
Tochtergesellschaften kann die Refinanzierung erschweren bzw. verteuern sowie Vertragspartnern das
Recht geben, Derivategeschéfte zu beenden oder zuséatzliche Sicherheiten zu fordern.”.
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ANTEILIGES ERGEBNIS UND DIVIDENDENPOLITIK

Die Beschlussfassung tber die Ausschittung von Dividenden der COMMERZBANK fir ein Geschaftsjahr
auf die Aktien der Gesellschaft obliegt der ordentlichen Hauptversammlung des darauf folgenden
Geschéftsjahres, die auf Vorschlag von Vorstand und Aufsichtsrat der Gesellschaft entscheidet. Nach
deutschem Recht kann eine Beschlussfassung Uber eine Dividende sowie deren Ausschlttung nur auf
Grund eines im Jahresabschluss der Gesellschaft ausgewiesenen Bilanzgewinns erfolgen. Der
Jahresabschluss wird im Gegensatz zu dem nach den IFRS aufgestellten Konzernabschluss nach den
Bilanzierungsgrundséatzen des HGB aufgestellt. Bei der Ermittlung des flr die Ausschittung zur Verfigung
stehenden Bilanzgewinns ist der Jahreslberschuss bzw. -fehlbetrag um Gewinn-/Verlustvortrage des
Vorjahrs sowie um Entnahmen bzw. Einstellungen in Rlcklagen zu korrigieren. Bestimmte Ricklagen sind
kraft Gesetzes zu bilden und mussen bei der Berechnung des zur Ausschittung verfligbaren Bilanzgewinns
abgezogen werden. AuRerdem sind gesetzlich bestimmte Ausschittungssperren zu beachten. So ist nach
gesetzlichen Vorgaben bei der Ermittlung des ausschittungsfahigen Betrags die durch die
COMMERZBANK erfolgte Auslbung von bestimmten Aktivierungswahlrechten dergestalt zu
berlicksichtigen, dass eine Ausschlttung erst dann und nur insoweit maoglich ist, als Bilanzgewinn und
Gewinnrilicklagen, unter Berlcksichtigung bestimmter Korrekturposten, den infolge der Ausibung der
genannten Wahlrechte aktivierten Betrag erreichen (,Ausschiittungssperre”). Aufgrund der Aktivierung
von relevanten Vermogenswerten in Hohe von EUR 0,8 Mrd. (zum 31. Dezember 2012) kdnnten — unter
Berlcksichtigung gegenlaufiger Posten — ein Bilanzgewinn und Gewinnrlicklagen bei der COMMERZBANK
erst dann und insoweit ausgeschittet werden, als diese fir Gewinnperioden ab dem Geschaftsjahr 2013
EUR 0,8 Mrd. insgesamt Ubersteigen wuirden. Die Hauptversammlung kann im Rahmen bestimmter im
Aktiengesetz (,AktG") vorgesehener Beschrankungen im Beschluss Uber die Verwendung des
Bilanzgewinns weitere Betrage in Gewinnrilcklagen einstellen oder als Gewinn vortragen. Stellen Vorstand
und Aufsichtsrat den Jahresabschluss fest, so kénnen sie einen Teil des Jahreslberschusses, der nach
Abzug der in die gesetzliche Rulcklage einzustellenden Betrdge und eines Verlustvortrags verbleibt,
hochstens jedoch die Halfte, in andere Gewinnrlcklagen einstellen. Gleiches gilt in bestimmten Grenzen im
Falle von Wertaufholungen bei Vermogensgegenstanden des Anlage- und Umlaufvermogens.

Auf der Hauptversammlung beschlossene Dividenden sind am ersten Geschéftstag nach der
Jahreshauptversammlung zahlbar, sofern der Dividendenbeschluss nichts anderes vorsieht. Aktionare
mussen ihre Aktien unmittelbar vor der Dividendenzahlung halten, um dividendenberechtigt zu sein; wenn
Aktien erst zum oder nach dem , Ex-Dividenden-Tag” erworben werden, sind diese Aktien erst flir das dann
laufende Geschaftsjahr der Gesellschaft dividendenberechtigt. Der Dividendenanspruch unterliegt der
regelmafdigen Verjahrung von drei Jahren. Im Fall der Verjahrung der Dividendenberechtigung ist die
Gesellschaft die Beglnstigte. Da samtliche Aktien als globalverbriefte Inhaberaktien ausgegeben sind,
werden Dividenden Uber die Zahlstelle der Gesellschaft auf die Konten der Aktionédre bei der jeweiligen
Depotbank tUberwiesen. Einzelheiten zu den Dividenden werden im Bundesanzeiger verdffentlicht.

Die Gesellschaft hat verschiedene Eigenmittelinstrumente wie stille Einlagen, Hybridkapital und
Genussscheine ausgegeben, die ihren Inhabern einen Anspruch auf Gewinnbeteiligung geben. Soweit
derartige Anspriiche bestehen, verringern sie den fur die Ausschittung von Dividenden zur Verfligung
stehenden Bilanzgewinn (siehe auch , Risikofaktoren—Aktienbezogene Risiken—64. Die von der
Gesellschaft ausgegebenen eigenkapitaldhnlichen Instrumente kénnen die Interessen der bestehenden
Aktionére beeintrdchtigen.” sowie die nachfolgende Darstellung).
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Die nachfolgende Tabelle zeigt die zum 31. Dezember 2012 bestehenden Eigenmittelinstrumente der
COMMERZBANK, deren Bedienung die Erflllung der festgelegten Auszahlungsvoraussetzungen (wie zum
Beispiel ein ausreichender bzw. ausschittungsfahiger Bilanzgewinn oder Jahrestberschuss der
COMMERZBANK) erfordert, sowie die entsprechend der flr diese Instrumente jahrlich zu leistenden
Zahlungen und den sonstigen hierauf bezogenen Aufwand:

Verzinsung vor Herabgesetzter
Nennbetrag Steuern Buchwert HGB Laufzeit
Instrument (in Mio.) (p.a.) (in Mio. EUR) (bis)
Stille Einlagen
SoFFin-stille Einlage 1 .......................... EUR 1.626 9% zzgl. -9 unbefristet
dividendenabhangiger
Erhéhung"?
Allianz-stille Einlage ............................. EUR 750 9% zzg|. — unbefristet
dividendenabhangiger
Erhéhung"?

Stille Einlage gehalten von der HT1 Funding
GmbH .. EUR 416 5,386% %" -9 unbefristet

Stille Einlagen gehalten von Institutionellen
Investoren (aus der Fusion mit der Deutsche

Schiffsbank AG) .......ccooiii EUR 76 zwischen 5,1% —39 swischen
und 6,1%'? 31.12.2015 und
unbefristet
Hybridkapital
COMMERZBANK Capital Funding Trust | ....... EUR 148 5,012% "9 — unbefristet
COMMERZBANK Capital Funding Trust Il ...... GBP 93 5,905%"7® — unbefristet
COMMERZBANK Capital Funding Trust Il ...... EUR 186 2,524% p.a."” — unbefristet
Dresdner Capital LLC | .......................... USD 1.000 8,151% p.a. — 30.6.2031
Zinsperiode
(31.12.,30.6)"""
Genussscheine
Genussschein gehalten von der UT2 Funding
DG EUR 662 5,386%" 359 31.12.2015
WKN 422785 ... EUR 50 7,63% "0 — 31.12.2014
WKN 422720 ..o EUR 25 7,56% "7 359 31.12.2014
WKN AODATQY ... EUR 50 4,70% "M 359 31.12.2020
WKN AOHGNAZ ... EUR 30 4,70%"M° 359 31.12.2020

Namensgenussscheine gehalten von
Institutionellen Investoren (aus der Fusion
mit der Deutschen Schiffsbank AG) .......... EUR 25 2wischen 5,37% —399 31.12.2017

und 5,38% "%

Soweit hierdurch kein Bilanzverlust entsteht oder erhéht wiirde.

Die dividendenabhangige Erhéhung betragt 0,01 Prozentpunkte p.a. auf den Einlagennennbetrag fir jede volle EUR 5.906.764

Dividendensumme.

Nach einer Herabsetzung wird der Buchwert in jedem der Herabsetzung nachfolgenden Geschéftsjahr gemaR den zu Grunde

liegenden Emissionsbedingungen bis zur vollstandigen Hohe des Einlagennennbetrages wieder hochgeschrieben, soweit

hierdurch kein Bilanzverlust entsteht oder erhéht wirde.

4 Bis 30. Juni 2017; danach 12-Monats EURIBOR + 2,58% p.a.; jeweils zzgl. Ausgleichszahlung von 0,108%, begrenzt durch

vorhandenen JahresUberschuss.

Wahrend der Laufzeit sind zuerst die Rlckzahlungsanspriiche bei Herabsetzungen bis zum Nennbetrag zu erhdéhen, bevor

eine Ausschittung oder eine Gewinnverwendung vorgenommen wird.

® Bis 12. April 2016; danach 3-Monats-EURIBOR + 2,15% p.a.

7 Auf Ebene des COMMERZBANK-Konzerns Anrechnung und Klassifizierung als hybrides Kernkapital. Auf Ebene der
COMMERZBANK Anrechnung und Klassifizierung als vorrangige oder nachrangige Verbindlichkeit.

® Bis 12. April 2018; danach 3-Monats-GBP-LIBOR + 2,16% p.a.

Bei Verminderungen oder Ausfall der Ausschittung ist der fehlende Betrag in den folgenden Geschéftsjahren gemaf den

Emissionsbedingungen nachzuzahlen. Ein Nachzahlungsanspruch besteht nur wahrend der Laufzeit der Genussscheine.

19 \/om Laufzeitende bis zum Riickzahlungszeitpunkt erfolgt eine gewinnunabhingige Verzinsung (gilt nicht fir die von der UT2
Funding p.l.c. gehaltenen Kumulativen Genussscheine).

" Voraussetzung einer Ausschiittung ist u.a., dass zum Zinszahlungszeitpunkt die regulatorischen Mindesteigenkapitalquoten
nicht unterschritten sind.

2 Neben den individuellen Vertragsbedingungen sind fir stille Einlagen, die Teilgewinnabfiinrungsvertrage i.S.d. Aktiengesetzes

sind, die Regelung Uber die Gewinnabflihrungssperre des § 301 S. 1 AktG i.V.m. § 268 Abs. 8 HGB zu beachten.

52



Zum 31. Marz 2013 blieben die vorstehenden Werte unverandert.

Die der Gesellschaft seitens der Allianz und des SoFFin gewahrten stillen Einlagen sind mit einem Anspruch
auf Beteiligung an dem im Jahresabschluss der COMMERZBANK nach HGB ausgewiesenen Bilanzgewinn
ausgestattet, der den fir die Ausschittung von Dividenden zur Verfligung stehenden Bilanzgewinn im
Umfang der Gewinnbeteiligung reduziert. Die Gewinnbeteiligung der stillen Einlagen besteht neben der
Festverzinsung aus einer dividendenabhangigen Zusatzvergltung in Hohe von 0,01% p.a. flr jede volle
EUR 5.906.764 Dividendensumme.

Auch die Zahlungen auf andere Eigenmittelinstrumente, hier sowohl die Zinszahlungen als auch bei einigen
Eigenmittelinstrumente, die auf Grund eingetretener Verluste herabgeschrieben wurden, die vorrangigen
Anspriche auf Wiederauffillung, verringern einen fir die Ausschittung von Dividenden zur Verfligung
stehenden Bilanzgewinn. Die nachfolgende Ubersicht stellt das (auf zwei Dezimalstellen gerundete)
konsolidierte Ergebnis je Aktie des Konzerns fir 2010, 2011 und 2012 sowie die je Aktie ausgeschittete
Jahresdividende fur diese Geschaftsjahre dar:

2010 2011 2012
(gepriift, soweit nicht anders angegeben)
(in EUR)
Gewinn je Aktie (nach IFRS) ... ... 1,21 0,18 -0,04
Gewinn je Aktie (nach HGB)" ... . ... .. . -0,98 -1,05 0,02

Dividende je AKtie . ..o 0 0 0

" Die dargestellten Zahlen sind ungepriift und dem Rechnungswesen des Konzerns entnommen.

Dividendenzahlungen erfolgen typischerweise in Abhangigkeit von der Ertragslage, der finanziellen Lage,
dem Barmittelbedarf, der allgemeinen Geschaftslage der Mérkte, in denen die Gesellschaft tatig ist, sowie
den rechtlichen, steuerlichen und sonstigen Rahmenbedingungen, bei der COMMERZBANK insbesondere
unter Berlcksichtigung der vorstehend dargestellten Ausschittungen und Ansprliche der verschiedenen
Eigenmittelinstrumente, u.a. vorrangige  Anspriiche auf  Wiederauffillung herabgesetzter
Eigenmittelinstrumente. Die Gesellschaft kann keine Aussage zur Hohe kinftiger Bilanzgewinne bzw. dazu
treffen, ob Uberhaupt kinftig Bilanzgewinne erzielt werden. Ferner sind in der Vergangenheit
ausgeschittete Dividenden bzw. historische Ausschittungsquoten kein geeigneter Maldstab, um auf die
Hohe kunftiger Dividendenzahlungen zu schlief3en.

Fur die Geschéftsjahre 2010 und 2011 wurde basierend auf den hierfur relevanten Bilanzgewinn nach HGB
der COMMERZBANK keine Dividende gezahlt. Auch Vergltungen auf Eigenmittelinstrumente wie stille
Einlagen, Hybridkapital oder Genussscheine, die vom Vorliegen eines im Jahresabschluss der
COMMERZBANK nach HGB ausgewiesenen positiven bzw. eines ausschittungsfahigen Bilanzgewinns
abhangig sind, wurden flr die Geschaftsjahre 2010 und 2011 weder von der COMMERZBANK noch von
Tochtergesellschaften geleistet. Auch flr das Geschéftsjahr 2012 wurde keine Dividende gezahlt.
VergUtungen auf Eigenmittelinstrumente wie stille Einlagen, Hybridkapital oder Genussscheine, die vom
Vorliegen eines im Jahresabschluss der COMMERZBANK nach HGB ausgewiesenen Bilanzgewinns
abhangig sind, wurden an den bereits in der Vergangenheit liegenden Zahlungsterminen im Kalenderjahr
2013 fur das Geschaftsjahr 2012 gezahlt und es ist vorgesehen, diese Vergltungen an den noch in der
Zukunft liegenden Zahlungsterminen im Kalenderjahr 2013 zu zahlen. Hingegen werden VergUtungen auf
stille Einlagen, welche von einem abflihrbaren Gewinn im Sinne des 8301 AktG abhangig sind, also stille
Einlagen, die rechtlich als Teilgewinnabfihrungsvertrdge zu bewerten sind (im Wesentlichen stille Einlage
HT1 und stille Einlagen der ehemaligen Deutsche Schiffsbank AG), flr das Geschaftsjahr 2012 nicht
gezahlt.

Die  COMMERZBANK beabsichtigt, im Rahmen der Realisierung ihrer Gesamtstrategie zukinftig
grundsatzlich wieder Dividenden an ihre Aktiondre zu zahlen, sofern der Gesellschaft nach den
Bilanzierungsgrundséatzen des HGB ein ausschittungsfahiger Bilanzgewinn zur Verfligung steht. Dabei hat
die Gesellschaft auch die gesetzlichen Ausschittungssperren zu beachten. So ist aufgrund der
vorgenommenen Auslbung von bestimmten Aktivierungswahlrechten eine Ausschittungssperre in Hohe
von EUR 0,8 Mrd. (Stand: 31. Dezember 2012) zu berlcksichtigen. Zudem verfolgt die COMMERZBANK
das strategische Ziel, bereits Ende 2014 eine Common-Equity-Tier-1-Quote von 9% unter vollstandiger
Anwendung der voraussichtlich erst ab 2019 geltenden Basel IlI-Regelungen zu erreichen. Der Vorstand der
COMMERZBANK erwartet daher derzeit nicht, dass die Gesellschaft fir das Geschéftsjahr 2013 eine
Dividende zahlen wird.

53



BESCHREIBUNG DER GESCHAFTSTATIGKEIT DES
COMMERZBANK-KONZERNS

Einleitung
Uberblick

Der COMMERZBANK-Konzern ist gemessen an der Bilanzsumme zum 31. Marz 2013 nach eigener
Einschatzung das zweitgrofite Kreditinstitut in Deutschland und verfligt mit derzeit rund 1.200 Filialen Gber
eines der dichtesten Bankfilialnetze aller deutschen Privatbanken, Uber das alle Kundengruppen betreut
werden. Der Schwerpunkt der Tatigkeit des COMMERZBANK-Konzerns liegt auf der Erbringung einer
breiten Palette von Finanzdienstleistungen an private, mittelstandische sowie institutionelle Kunden in
Deutschland, wie z.B. Kontofiilhrung, Abwicklung des Zahlungsverkehrs, Kredite, Spar- und
Geldanlageformen, Wertpapierdienstleistungen sowie Kapitalmarkt- und Investment Banking-Produkte und -
Dienstleistungen. Ferner werden im Rahmen der Allfinanz-Strategie des Konzerns Finanzdienstleistungen
mit Kooperationspartnern angeboten, vor allem das Bauspar-, das Asset Management- und das
Versicherungsgeschaft. Weiterhin baut der Konzern seine Position als einer der wichtigsten deutschen
Exportfinanzierer aus. Neben seinem Geschaft in Deutschland ist der Konzern unter anderem Uber seine
Tochtergesellschaften, Filialen und Beteiligungen insbesondere in Europa tatig. Im Ausland ist der
COMMERZBANK-Konzern ferner per 31. Marz 2013 mit 23 operativen Auslandsniederlassungen, 35
Reprasentanzen und 7 wesentlichen Tochtergesellschaften in 53 Landern vertreten. Der Schwerpunkt der
internationalen Tatigkeiten liegt dabei in Polen sowie auf dem Ziel, deutsche mittelstdndische Kunden
umfassend in Westeuropa, Zentral- und Osteuropa und Asien zu betreuen. Seit dem im Jahr 2009
abgeschlossenen Erwerb der Dresdner Bank hat die COMMERZBANK ihre Geschéaftsbereiche mit den
Geschaftsbereichen der Dresdner Bank zusammengefiihrt. Das bankweite Integrationsprojekt ist
weitgehend abgeschlossen. Zum 31. Méarz 2013 beschéftigte der COMMERZBANK-Konzern insgesamt
54.068 Mitarbeiter, davon 42.101 im Inland und 11.967 im Ausland.

Der COMMERZBANK-Konzern ist in fiinf operative Segmente — Privatkunden, Mittelstandsbank, Central &
Eastern Europe, Corporates & Markets und Non-Core Assets (NCA) — sowie den Bereich Sonstige und
Konsolidierung untergliedert. Die Segmente Privatkunden, Mittelstandsbank, Central & Eastern Europe und
Corporates & Markets sowie der Bereich Sonstige und Konsolidierung bilden die Kernbank des
COMMERZBANK-Konzerns. Die im Segment NCA zusammengefassten Konzernbereiche sollen vollstandig
Uber die Zeit abgebaut werden.

Im Geschéftsjahr 2012 erzielte der COMMERZBANK-Konzern bei einer Bilanzsumme zum 31. Dezember
2012 von EUR 635,9 Mrd. (Vorjahr: EUR 661,8 Mrd.) Ertrage vor Risikovorsorge in Hohe von EUR 9,9 Mrd.
(Vorjahr: EUR 9,9 Mrd.), ein operatives Ergebnis von EUR 1.216 Mio. (Vorjahr: EUR 507 Mio.) und ein den
COMMERZBANK-Aktionaren zurechenbares Konzernergebnis in Hohe von EUR 6 Mio. (nach EUR 638 Mio.
im Geschaftsjahr 2011). Die Kernbank erwirtschaftete Ertrage vor Risikovorsorge im Geschaftsjahr 2012 in
Hohe von EUR 9,56 Mrd. (2011: EUR 12,6 Mrd.), das operative Ergebnis betrug EUR 2,6 Mrd. (2011:
EUR 4,7 Mrd.) und das Ergebnis vor Steuern EUR 2,3 Mrd. (2011: EUR 4,7 Mrd.). Im Segment NCA
betrugen die Ertrdge vor Risikovorsorge im Geschéftsjahr 2012 EUR 225 Mio. (2011: EUR —2,7 Mrd.), das
operative Ergebnis betrug EUR —1,5 Mrd. (2011: EUR —4,0 Mrd.) und das Ergebnis vor Steuern
EUR —1,6 Mrd. (2011: EUR —4,0 Mrd.). In dem zum 1. Juli 2012 aufgeldsten friheren Segment Portfolio
Restructuring Unit (PRU), flr das im Konzernabschluss 2012 per Jahresende das im ersten Halbjahr 2012
erzielte Ergebnis weiterhin berichtet wurde, betrugen die Ertrage vor Risikovorsorge in 2012 EUR 216 Mio.
(2011: EUR —62 Mio.), das operative Ergebnis betrug EUR 184 Mio. (2011: EUR —130 Mio.) und das
Ergebnis vor Steuern EUR 184 Mio. (2011: EUR — 130 Mio.).

In dem am 31. Mérz 2013 endenden Dreimonatszeitraum erzielte der COMMERZBANK-Konzern bei einer
Bilanzsumme zum 31. Mérz 2013 von EUR 647,3 Mrd. ein Ergebnis vor Steuern in Hohe von
EUR —24 Mio., damit EUR 566 Mio. weniger als in der entsprechenden Vorjahresperiode.

Als Reaktion auf die Finanzmarktkrise brachte der SoFFin im Dezember 2008 und Juni 2009 insgesamt stille
Einlagen in Hohe von urspriinglich EUR 16,4 Mrd. in die COMMERZBANK ein und erwarb im Mai 2009
einen Anteil von 25% plus eine Aktie an der COMMERZBANK (siehe ,—Wesentliche
Vertrdge—Inanspruchnahme von Stabilisierungsmal3nahmen des SoFFin durch die COMMERZBANK"). Im
Zuge der im zweiten Quartal 2011, im Marz 2012 und im Juni 2012 durchgefihrten Kapitalmafinahmen der
COMMERZBANK wurden die stillen Einlagen weitgehend direkt zurlickgefihrt und zu einem kleineren Teil
in Aktien der COMMERZBANK getauscht. Am 13. Mérz 2013 kindigte die COMMERZBANK an, die stillen
Einlagen des SoFFin (Stand 31. Marz 2013: EUR 1,63 Mrd.) und der Allianz (Stand 31. Méarz 2013:
EUR 750 Mio.) durch eine gemischte Bar-/Sachkapitalerhdhung vorzeitig komplett zurlckfihren zu wollen.
Daraufhin beschloss am 19. April 2013 die ordentliche Hauptversammlung der COMMERZBANK eine
entsprechende Bezugsrechtskapitalerhohung. Das entsprechende Bezugsangebot wird voraussichtlich vom
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15. Mai 2013 bis 28. Mai 2013 durchgefihrt. Nach Durchfihrung der Transaktion wird der Anteil des SoFFin
an der COMMERZBANK voraussichtlich unter 20% sinken. Fir weitere Einzelheiten, siehe ,—Jiingste
Entwicklung und Ausblick—J(ingste Entwicklung.”

Wettbewerbsumfeld

Der COMMERZBANK-Konzern steht national und international im Wettbewerb um Kunden, Investoren und
Mitarbeiter; in Europa im Wesentlichen mit den europaischen Universalbanken mit flhrender Position im
jeweiligen Heimatmarkt. Hierzu gehdéren im Wesentlichen die Banken ABN Amro, Barclays, BBVA, BNP
Paribas, Credit Agricole, Deutsche Bank (einschliefdlich der Postbank), Erste Bank, ING, Intesa Sanpaolo,
KBC, Lloyds, Nordea, RBS, Santander, SEB, Société Générale und UniCredit/HVB. Im deutschen Privat- und
Firmenkundengeschaft sind zudem die Sparkassen und die Genossenschaftsbanken sowie deren
Spitzeninstitute Wettbewerber der COMMERZBANK. Der deutsche Markt ist insgesamt durch eine hohe
Fragmentierung gekennzeichnet. An dieser fragmentierten Marktstruktur wird sich nach Auffassung der
COMMERZBANK auf absehbare Zeit nichts wesentlich dndern. Laut Bankenstatistik der Deutschen
Bundesbank (Quelle: Deutsche Bundesbank, Monatsbericht Februar 2013) waren in Deutschland im
Dezember 2012 433 Landesbanken und Sparkassen, 1.104 Genossenschaftliche Zentralbanken und
Kreditgenossenschaften und 162 Regionalbanken und sonstige Kreditbanken am Markt tatig. Insgesamt
spricht die Deutsche Bundesbank von 1.870 Kreditinstituten in Deutschland (inklusive Zweigstellen
auslandischer Banken).

Die européische Staatsschuldenkrise hat noch immer starken Einfluss auf die Geschaftsaktivitaten der
Banken. Die Mehrheit der Banken hat ihre Risikopositionen stark reduziert, wobei die Vorgaben der
Europdischen Bankaufsichtsbehérde (European Banking Authority — EBA) hier noch einmal zu einer
Beschleunigung dieser Aktivitdten gefuhrt haben. Des Weiteren haben zahlreiche Institute aufgrund von
Kapital- und Liquiditatsrestriktionen angekindigt, sich aus Markten im Ausland und/oder Produktbereichen,
insbesondere im Kapitalmarktgeschaft, zurlickzuziehen und nur selektiv zu wachsen. DarUber hinaus sind
als Reaktion auf diese Herausforderungen Effizienzsteigerungsprogramme gestartet bzw. weitergefihrt
worden. Uberwiegend handelt es sich hierbei um Kosteneinsparprogramme, mit denen eine spurbare
Reduktion der Mitarbeiterzahl einhergeht.

Trotz der derzeitigen Fokussierung vieler Banken auf ihre Heimatmarkte ist davon auszugehen, dass das
Wettbewerbsumfeld fir die COMMERZBANK zukinftig nicht weniger anspruchsvoll sein wird. Der
Wettbewerb um Einlagen als Refinanzierungsquelle wird bestehen bleiben, und der deutsche Markt ist
aufgrund der gegenwartig nur mittelbaren Betroffenheit von der europaischen Staatsschuldenkrise attraktiv.

Fir die einzelnen operativen Segmente der Kernbank stellt sich das Wettbewerbsumfeld aus Sicht der
COMMERZBANK wie folgt dar:

e Privatkunden: Das Marktumfeld fir das Segment Privatkunden ist durch intensiven Wettbewerb
gekennzeichnet. Preis- und Margendruck geht vor allem von den Uberregionalen Direktanbietern,
Discountern und Produktspezialisten aus, die auf Grund einer tendenziell glinstigen Kostenstruktur in
manchen Bereichen Kostenvorteile haben, die sie beispielsweise im Bereich der Spar- und Sichteinlagen
in Form einer Uber dem Marktdurchschnitt liegenden Verzinsung an ihre Kunden weiterreichen. Zu den
Hauptwettbewerbern der COMMERZBANK zéhlen im Filialgeschaft die Sparkassen und die
Genossenschaftsbanken sowie die Deutsche Bank-Gruppe. Zu den Wettbewerbern der comdirect bank
zéhlen unter den Direktbanken im klassischen Bankgeschéaft die DKB sowie im Brokerage-Geschaft
Cortal Consors, die DAB bank und flatex. Darlber hinaus ist die ING-Diba aufgrund ihrer Grofse im
Privatkundengeschaft sowohl fir die COMMERZBANK als auch fir die comdirect bank ein bedeutsamer
Wettbewerber. Zu den Wettbewerbern der European Bank for Fund Services GmbH (,ebase”) zahlen
unter den Fondsplattformen die Frankfurter Fondsbank, die Fondsdepot Bank sowie unter den B2B-
Direktbanken die DAB bank und die Augsburger Aktienbank.

e Mittelstandsbank: Die Mittelstandsbank muss sich in Deutschland einem intensiven Wettbewerb
stellen, wobei die Wettbewerber je nach Konzernbereich (Mittelstand Inland, GroRRkunden &
International und Financial Institutions) variieren. Sparkassen und Volksbanken fokussieren vor allem das
kleinere Firmenkundensegment in Deutschland und sorgen bei der Konditionsstellung auf der Aktivseite
fur Wettbewerb. UniCredit/HVB und Deutsche Bank decken daneben auch den gehobenen Mittelstand
ab, auf den sich ebenfalls Landesbanken und einige regionale Banken konzentrieren. Die stérksten
nationalen Wettbewerber im GroRkundensegment sind in Deutschland die UniCredit/HVB und die
Deutsche Bank sowie die Landesbanken. In jlingerer Zeit hat sich der Wettbewerb insbesondere um
deutsche Mittelstandskunden weiter verscharft. So kindigte etwa die Deutsche Bank im Marz 2013
eine strategische Initiative mit dem Ziel an, ihr Mittelstandsgeschaft durch die Blndelung in einem
erweiterten Unternehmensbereich auszubauen. Des Weiteren agieren auch auslandische Wettbewerber
(z.B. HSBC, BNP Paribas, SEB) am Markt. Darliber hinaus erwartet die Gesellschaft, dass der deutsche
Markt mittelfristig auch fir auslandische Investmentbanken zunehmend attraktiv werden wird. Denn die

55



Gesellschaft  erwartet eine zunehmende Disintermediation im  Kreditbereich, d.h. einen
Bedeutungsverlust kreditgebender Banken aufgrund der Finanzierung von Unternehmen (ber den
Kapitalmarkt, unter anderem vor dem Hintergrund der Basel Ill-Anforderungen, die die
Kapitalanforderungen des traditionellen  Kreditgeschafts erhdhen. International steht die
Mittelstandsbank mit allen starken internationalen GroRRbanken, vor allem aber mit der Deutschen Bank
sowie lokalen Banken mit flhrender Position im jeweiligen lokalen Markt, im Wettbewerb. Das
Wettbewerbsumfeld im Konzernbereich Financial Institutions wird im Zahlungsverkehr vor allem von
anderen Banken aus der Eurozone gepragt, im Trade Services-Geschaft daneben auch von
internationalen Grofbanken mit entsprechendem Fokus wie Citi, JPMorgan, Wells Fargo, Barclays,
HSBC, Standard Chartered und Bank of New York Mellon.

e (Central & Eastern Europe: Die COMMERZBANK ist nach eigener Auffassung mit ihrer Beteiligung an der
BRE Bank gemessen an deren Marktanteil die fiihrende deutsche Bank in Polen. Die BRE Bank ist
gemessen an ihrer Bilanzsumme die viertgrofdte Bank in Polen (Quelle: The Largest Banks in Poland by
Total Assets). Zu den groften lokalen und internationalen Wettbewerbern der BRE Bank und der
mBank, ihrer Marke im Direktbankgeschaft, zahlen insbesondere die PKO Bank Polski SA (Staat Polen),
Bank Pekao SA (UniCredit), Bank Zachodni WBK SA (Banco Santander), ING Bank Slaski SA (ING), Bank
Millenium SA (Banco Comercial Portugués) und Bank Handlowy SA (Citibank).

e (Corporates & Markets: Einem regulatorisch  und marktseitig herausfordernd bleibenden
Geschéaftsumfeld passen sich auch die Wettbewerber von Corporates & Markets kontinuierlich an. Im
Vordergrund steht dabei die Anpassung der Geschaftsmodelle an die sich verdndernden regulatorischen
Anforderungen, Effizienzsteigerung durch neue Priorisierung und teilweise SchlieRung einzelner
Geschéftsfelder. Hauptwettbewerber von Corporates & Markets sind sowohl global agierende Banken
als auch regional fokussierte Hauser und Produktspezialisten. Die Deutsche Bank ist ein bedeutender
Konkurrent im Wettbewerb um deutsche GroRunternehmen, mittelstandische Unternehmen,
Finanzinstitute und bei Produkten fur Privatkunden. Die Deutsche Bank konkurriert dabei in sémtlichen
Geschéftsfeldern mit Corporates & Markets. Auslandsbanken wie z.B. UniCredit, BNP Paribas, Société
Générale, Credit Agricole, RBS, Nordea und Santander verfligen Uber eine lokale Prasenz in Deutschland
und stehen damit in Konkurrenz zu Corporates & Markets, insbesondere im Konsortialkredit- und
Anleihenmarkt, bei ETFs (Exchange Traded Funds) und anderen Retailprodukten sowie im LBO-, High
Yield- und M&A-Geschéaft. Die Landesbanken, Sparkassen und Volksbanken haben bedeutende
Marktanteile im Retail- und Unternehmensgeschaft in Deutschland und nutzen ihren Zugang zu
Firmenkunden zunehmend auch zur Generierung von Ertrdgen aus Investment Banking-Produkten.
Globale Investmentbanken (wie z.B. Goldman Sachs, Bank of America Merrill Lynch, Credit Suisse,
Barclays und UBS) verbinden ihre Sektoren-Teams mit einer weltweiten Reichweite im M&A- und ECM-
Geschéft (Equity Capital Markets). Weitere Wettbewerber, wie Asset Manager (z.B. BlackRock)
konkurrieren mit Corporates & Markets mit ihrem ETF-Angebot (Exchange Traded Funds) in den
Hauptmarkten der COMMERZBANK.

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die Weltwirtschaft ist im Jahr 2012 mit nur etwas mehr als 3% (2010: 5,1%; 2011: 3,8%) deutlich
schwacher als in den Vorjahren gewachsen (Quelle: IMF World Economic Outlook Update, Januar 2013).
Von diesem Trend konnten sich nur wenige Regionen abkoppeln. Die prominenteste Ausnahme waren die
USA, wo die Wirtschaft im Jahr 2012 mit 2,2% (2010: 2,4%, 2011: 1,8%) sogar rund einen halben
Prozentpunkt starker wuchs als im Jahr zuvor (Quelle: US-Bureau of Economic Analysis, Gross Domestic
Product: Fourth Quarter and Annual 2012).

Am starksten hat sich die Konjunktur im Euroraum abgeschwacht, wo die Wirtschaft im Jahr 2012 um
0,5% geschrumpft ist, nach einem Wachstum von knapp 1,5% im Jahr 2011 und 1,7% in 2010 (Quelle:
Eurostat, Pressemitteilungen vom 14. Februar 2013, 15. Februar 2012 und 15. Februar 2011). Die
Staatsschuldenkrise hat die Wirtschaft in 2012 noch starker belastet als im Vorjahr.

Mit einem leichten Wachstum von 0,7% im Jahr 2012 hat sich die deutsche Wirtschaft erneut wesentlich
besser entwickelt als der Durchschnitt des Euroraums. Allerdings hat auch hier die Staatsschuldenkrise
deutliche Spuren hinterlassen. Fir die schwachere Konjunktur war weniger ein Rickgang der Exporte
ausschlaggebend. Die geringere Nachfrage aus den Landern der Euro-Peripherie wurde durch die weiterhin
kraftig zunehmende Nachfrage aus Landern auf3erhalb des Euroraums mehr als ausgeglichen. Entscheidend
war, dass die deutschen Unternehmen wegen der grofden Planungsunsicherheit insgesamt sehr zogerlich
bei Investitionen waren. Diese sind 2012 trotz der sehr niedrigen Finanzierungskosten und einer weiter
lebhaften Auslandsnachfrage deutlich gefallen (Quelle: Statistisches Bundesamt, Volkswirtschaftliche
Gesamtrechnung).

Im Jahr 2012 hat sich auch die Wirtschaftsentwicklung in Polen verlangsamt, was in erster Linie auf
geringere Infrastrukturinvestitionen und nicht mehr so stark zulegende private Konsumausgaben
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zurlckzufahren ist. Zudem hat auch die schwachere Nachfrage im Euroraum die Konjunktur in Polen
belastet, so dass die Wirtschaft 2012 mit 2% nur noch weniger als halb so stark wuchs wie im Vorjahr
(2011: 4,3%) (Quelle: Bloomberg).

In den Emerging Markets Stdostasien, Lateinamerika und Mittel- und Osteuropa war das VWachstumstempo
zwar immer noch deutlich héher als in den Industrielandern, mit gut 5% lag die durchschnittliche
Zuwachsrate im Jahr 2012 aber mehr als einen Prozentpunkt unter dem Wert des Vorjahres (Quelle: IMF
World Economic Outlook Update, Januar 2013). Ausschlaggebend hierflr war neben einer schwacheren
Auslandsnachfrage die deutliche Anhebung der Zinsen im Jahr 2011 durch die Notenbanken.

Auch wenn gerade im Euroraum und in Deutschland sich die Konjunktur in 2012 zundchst merklich
abschwachte, hat sich die Stimmung an den Finanzmérkten in der zweiten Jahreshélfte des Jahres 2012
deutlich verbessert. Ausschlaggebend hierfir war wohl, dass die EZB im Sommer 2012 ihre Bereitschaft
signalisierte, bei Bedarf unter bestimmten Bedingungen unbegrenzt Staatsanleihen der Krisenlander zu
kaufen und so den Zusammenhalt der Europaischen Wahrungsunion zu garantieren. Danach legten die
Aktienkurse zu und die Risikoaufschlage bei den Renditen von Staatsanleihen der Peripherieldander
gegenlber deutschen Staatsanleihen gingen zurlick. Der Euro-Wechselkurs stieg im Verhaltnis zum
US-Dollar wieder an. Auch wenn ein neuerliches Aufflammen der Staatsschuldenkrise nicht ausgeschlossen
werden kann, besteht derzeit die Hoffnung, dass sich das Abebben der Staatsschuldenkrise als nachhaltig
erweisen wird. Denn seit dem Sommer 2012 fliel3t per saldo kein Kapital mehr aus den Landern der Euro-
Peripherie ab, sondern es kehrt zunehmend zuriick (Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Angaben
der nationalen Statistikbehorden und des Europdischen Systems der Zentralbanken (ESZB)).

Zu den Einflissen des wirtschaftlichen Umfelds auf die Geschaftsentwicklung des COMMERZBANK-
Konzerns seit 2010, siehe auch ,—Jiingste Entwicklung und Ausblick” und , Darstellung und Analyse der
Vermdgens-, Finanz-, und Ertragslage—Wesentliche die Vermdégens-, Finanz- und  Ertragslage
beeinflussende Faktoren—Wirtschaftliches Umfeld".

Wettbewerbsstarken
Nach Ansicht der COMMERZBANK zeichnet sich der Konzern durch folgende Wettbewerbsstarken aus:

e Starke Verankerung in der deutschen Wirtschaft. Die COMMERZBANK erwirtschaftete im ersten
Quartal 2013 65,1% ihrer Ertrdge vor Risikovorsorge in Deutschland. Als groRte Volkswirtschaft in
Europa und eines der derzeit stabilsten Lander im Euroraum ist der Heimatmarkt Deutschland eine
solide Grundlage flr die Kernaktivitaten der COMMERZBANK. Die starke Verankerung des Konzerns in
Deutschland ermaoglicht ihm langfristig die Partizipation am erwarteten Wachstum der exportorientierten
deutschen Unternehmen Uber die Landesgrenzen hinaus.

* Flhrende Position im Mittelstandsgeschaft. Die COMMERZBANK verflgt im deutschen
Mittelstandsgeschaft Uber eine starke Marktposition. Durch die Ubernahme der Dresdner Bank konnte
der Konzern seine Position in diesem Marktsegment starken und ausbauen. Der Konzern profitiert im
Mittelstandsgeschaft von den langjahrigen Beziehungen zu vielen Unternehmen sowie von Kontinuitat
und Qualitat der personlichen Betreuung mittelstandischer Kunden.

e F(hrende Bank fiir Privatkunden. Im Privatkundengeschaft nimmt der Konzern durch Zusammenfihrung
von COMMERZBANK und Dresdner Bank mit rund 11 Mio. Privat- und Geschaftskunden und einem der
dichtesten Filial- und Beraternetzwerke (rund 1.200 Filialen) unter den deutschen Privatbanken eine
fihrende Rolle ein. Des Weiteren nimmt die comdirect bank-Gruppe eine fihrende Stellung im
Direktbank- sowie im Online-Wertpapiergeschaft ein.

e Bewidhrte Kundenfokussierung im Investment Banking. Corporates & Markets obliegt die Verantwortung
fir das Angebot von Investment Banking-Dienstleistungen fiir die Kunden des Konzerns sowie die
direkte Betreuung von kapitalmarktaffinen Unternehmen aus DAX und MDAX sowie internationalen
Versicherungen, Finanzinvestoren, dem Bund und den Bundeslandern. Das Segment ist eng mit den
anderen Konzernsegmenten verzahnt und kann insbesondere auf die starke Marktposition und den
Status der COMMERZBANK als Hausbank vieler deutscher und internationaler Unternehmen aufbauen.
Aufgrund des breit diversifizierten Produkt- und Vertriebsportfolios und der SchlieRung von dezidierten
Eigenhandelsaktivititen seit 2004 sieht die COMMERZBANK das Segment als Vorreiter des
kundenfokussierten Investment Bankings.

e Starke Positionierung in Polen. Das Geschaft in Polen als zweitem Kernmarkt ist neben dem
Deutschlandgeschaft ein weiteres wichtiges Standbein des Konzerns. Uber ihr Tochterunternehmen
BRE Bank und deren Marke im Direktbankgeschaft mBank hat die COMMERZBANK eine bedeutende
Marktposition in Polen, einem von der COMMERZBANK nach wie vor als attraktiv eingeschatzten Markt
mit im Vergleich zu Deutschland Uberproportionalen Wachstumschancen, erreicht. Der Konzern nutzt
hier sein Know-how insbesondere im Firmen- und Privatkundengeschaft, um systematisch
Wettbewerbsvorteile zu generieren.
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e Breit diversifizierte Refinanzierungsbasis. Die COMMERZBANK kann sich im Rahmen ihrer
Refinanzierung auf eine breite Diversifikation hinsichtlich Produkten, Laufzeiten, Anlegergruppen,
Regionen und Wahrungen stltzen. Der Konzern profitiert darlber hinaus von einer stabilen
Einlagenbasis aus dem Privat- und Firmenkundengeschaft.

e Auftritt unter bekannter Marke mit langer Tradition und positivem Image. Mit der Marke
.COMMERZBANK" verflgt der Konzern Uber eine traditionsreiche Marke mit hohem Bekanntheitsgrad
und positivem Image.

Strategie

Die COMMERZBANK ist eine internationale Geschaftsbank fir Unternehmen, institutionelle Kunden, die
offentliche Hand und Privatkunden mit Schwerpunkt in den Kernmarkten Deutschland und Polen.

e Als Universalbank bietet die COMMERZBANK ihren Kunden ein umfassendes Angebot an klassischen
Bankprodukten, Serviceleistungen und Kapitalmarktprodukten. Privatkunden erhalten auch eine
unabhangige Beratung zu ausgewahlten Produkten von Drittanbietern. Das eigene Kapitalmarktgeschaft
der COMMERZBANK ist die Voraussetzung fir die Bedienung sédmtlicher Bedirfnisse von Privat- und
Firmenkunden. Darlber hinaus ist die COMMERZBANK als Universalbank weniger anfallig gegentber
zyklischen Schwankungen des Geschéafts und nutzt Vorteile aus der gemeinsamen Refinanzierung der
Segmente.

e Die COMMERZBANK hat eine klare Fokussierung auf Deutschland. Mit der Tochter BRE Bank verfligt
die COMMERZBANK in Polen Uber ein weiteres wichtiges Standbein. Die BRE Bank leistet dabei einen
signifikanten Beitrag zum Ergebnis der Kernbank.

e Weltweit ist die COMMERZBANK in den wichtigsten Wirtschafts- und Finanzzentren direkt vertreten,
um ihre Firmenkunden nicht nur in Deutschland, sondern auch international begleiten zu kénnen.

Fir die COMMERZBANK steht Qualitat gegentber dem Kunden im Vordergrund. Der Fokus liegt dabei auf
einer hohen Individualisierung und Anpassung der Produkte und Dienstleistungen an die Bedirfnisse der
Kunden. Die COMMERZBANK strebt dartiber hinaus eine effiziente Leistungserbringung an.

Die COMMERZBANK plant, ihr Geschaftsmodell in den kommenden Jahren weiter an die veranderten
Rahmenbedingungen in der Finanzbranche anzupassen, und verfolgt dazu im Rahmen ihrer strategischen
Agenda 2016 die folgenden Ziele: Die COMMERZBANK beabsichtigt, bis 2016 mehr als EUR 2,0 Mrd. in die
Ertragskraft ihres Kerngeschafts der Segmente Privatkunden, Mittelstandsbank, Corporates & Markets und
Central & Eastern Europe zu investieren. Aufderdem sollen durch zuséatzliche EffizienzmalRnahmen die
Kosten stabil gehalten und die Kapitalausstattung weiter verbessert werden. Im Jahr 2016 soll in der
Kernbank so eine Eigenkapitalrendite nach Steuern (RoE) von mehr als 10% erreicht und die
Aufwandsquote (CIR) auf rund 60% reduziert werden. Die COMMERZBANK strebt an, bereits Ende 2014
eine Common-Equity-Tier-1-Quote von 9% unter vollstandiger Anwendung der voraussichtlich erst ab 2019
geltenden Basel IlI-Regeln zu erreichen. Schliefilich sollen die Portfolios im Segment NCA im Wesentlichen
ohne Verkaufe und wertschonend von EUR 151 Mrd. (Exposure at Default — EaD) zum 31. Dezember 2012
um rund 40% auf EUR 93 Mrd. (EaD) bis zum 31. Dezember 2016 verringert werden. FUr weitere
Einzelheiten zu Risiken im Zusammenhang mit der Strategie der COMMERZBANK bis 2016, siehe
. Risikofaktoren—Markt- und unternehmensbezogene Risiken—b5. Es besteht das Risiko, dass der Konzern
seine strategischen Pléne nicht, nicht vollsténdig oder nur zu héheren Kosten als geplant umsetzen kann
oder dass die Umsetzung geplanter Malinahmen nicht zur Verwirklichung der angestrebten strategischen
Ziele fihrt."

Als Folge ihrer strategischen Neuausrichtung und der Definition des Nicht-Kerngeschéaft im Segment NCA
verfugt die COMMERZBANK nach ihrer Auffassung (ber eine gute Positionierung im klassischen
Bankgeschaft und ein zukunftsfahiges Geschaftsmodell.

Fur die einzelnen Segmente ergibt sich dabei folgende strategische Ausrichtung:

e Privatkunden: Die COMMERZBANK beabsichtigt, das Privatkundengeschéaft strategisch neu
auszurichten und dazu bis 2016 etwa EUR 1,0 Mrd. in das Produkt- und Serviceangebot, die
Modernisierung der Plattformen, den Beratungsprozess und die Qualifizierung der Mitarbeiter sowie in
den Aullenauftritt und das Marketing zu investieren. Ziel dieser strategischen Neuausrichtung ist eine
Bank, die moderne Technologien mit traditionellen Werten wie Fairness, Vertrauen und Kompetenz
verbindet. Dies bedeutet den Ausbau zur Multikanalbank mit starkem Filialnetz und leistungsfahigem
Online-Banking. Als ersten Schritt im Rahmen der strategischen Neuausrichtung hat die
COMMERZBANK ihre  Vertriebssteuerung neu ausgerichtet. Die Leistungsmessung der
Vertriebsmitarbeiter orientiert sich nun unter anderem an der Kundenzufriedenheit, die kontinuierlich
bundesweit mittels telefonischer Kundenbefragungen gemessen wird. Die COMMERZBANK setzt in
ihrem Privatkundengeschaft weiterhin auf ein umfassendes Filialnetz. So verfligt sie derzeit mit rund
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1.200 Filialen unter den deutschen Privatbanken Uber die hochste Filialanzahl unter einer Marke. Die
Filialen sind der wichtigste Kanal fir die Beratung und den Vertrieb von komplexen und margenstarken
Produkten, auRRerdem ist dieses dichte Netz an Kontaktpunkten fir die COMMERZBANK ein wichtiges
Instrument zur Neukundengewinnung. Auch wenn die Bedeutung von Online- und Mobile-Banking
weiter zunehmen wird, geht die COMMERZBANK auch flr die Zukunft von einem nachhaltigen Bedarf
far personliche Beratung in der Filiale aus. Die Struktur und das Angebot der Filialen soll sich in den
nachsten Jahren allerdings stark verdndern. So sind gegenwartig im Einzelnen die vier folgenden
Filialtypen geplant: Die Flagship-Filiale soll in Metropolen an Standorten mit viel Laufkundschaft
angesiedelt werden, die komplette Spezialistenberatung anbieten und ein  Ort fir
Kundenveranstaltungen sein. In der Spezialistenfiliale sollen neben dem personlichen Berater des
Kunden auch Spezialisten die Kunden direkt vor Ort beraten. In der klassischen Filiale soll der
personliche Berater vor Ort sein, Spezialisten werden dagegen nach Bedarf hinzugezogen.
Schwerpunkte der Servicefiliale sollen schlie3lich Serviceleistungen und einfache Bankgeschéfte wie
z.B. die Kontoeroffnung sein. Die COMMERZBANK beabsichtigt, die Anzahl der Kunden des Segments
bis zum Jahr 2016 um 1 Mio. zu erhéhen und gleichzeitig den Ertrag pro Kunde um 10% zu steigern.
Das durchschnittliche Kundengeschaftsvolumen im Segment Privatkunden soll im Jahr 2016
mindestens EUR 300 Mrd. betragen. Aufierdem strebt sie an, im Jahr 2016 in diesem Segment ein
Operatives Ergebnis in Hohe von rund EUR 500 Mio. zu erwirtschaften. Die Eigenkapitalrendite vor
Steuern (RoE) soll im Jahr 2016 bei Uber 12% und die Aufwandsquote bei unter 80% liegen.

Mittelstandsbank: Die Mittelstandsbank beabsichtigt, mittelfristig ihre Marktpositionierung weiter zu
starken. Dies soll sowohl durch eine konsequentere Ausrichtung am Bedarf der Realwirtschaft sowie
der Finanzwirtschaft (als Intermediadr der Realwirtschaft) als auch durch eine starkere Verankerung des
nachhaltigen Handelns in der Kultur der Mittelstandsbank erreicht werden. Die Mittelstandsbank steht
ihren Kunden als strategischer Partner in der Unternehmensfinanzierung, im Cash-Management und
Zahlungsverkehr, im internationalen Geschaft und im Anlage- und Risikomanagement mit Losungen zur
Verfligung, die sie bestrebt ist, am Kundenbedarf auszurichten. Die COMMERZBANK beabsichtigt, im
Mittelstand Uber dem Marktdurchschnitt zu wachsen, einerseits durch Neukundengewinnung,
insbesondere im kleineren Mittelstand. Im groReren Mittelstand soll das Wachstum durch Verdrangung
bzw. Ausbau der relativen Ertragsanteile bei Bestandskunden erreicht werden. Die internationalen
Aktivitdten sollen ausgebaut werden. Zielsetzung ist es, die deutschen Kunden bei ihren
Internationalisierungsaktivitaten in den jeweiligen Zielméarkten noch intensiver zu begleiten. Dazu will die
COMMERZBANK ihr Angebot im Zahlungsverkehr, Cash-Pooling und Treasury-Management sowie in
Trade Finance weiter ausbauen. Die COMMMERZBANK beabsichtigt, im Jahr 2016 in diesem Segment
eine Eigenkapitalrendite vor Steuern (RoE) von Ulber 20% zu erreichen, die Aufwandsquote im
operativen Geschaft soll dabei auf einem Niveau von unter 45% bleiben. Die COMMERZBANK strebt
an, bis ins Jahr 2016 die Ertrage des Segments jahrlich um 4% zu steigern. Die internationalen Ertrage
sollen dabei starker, und zwar jahrlich um 8%, steigen. AuRerdem beabsichtigt die COMMERZBANK,
bis zum Jahr 2016 mehr als 15% Neukunden im Segment Mittelstandsbank zu gewinnen.

Central & Eastern Europe: Die COMMERZBANK plant, mit der BRE Bank ihre Aktivitaten im
Universalbankgeschéft in Polen und durch die mBank im Direktbankgeschaft in Polen, Tschechien und
der Slowakei weiter auszubauen. Mitte des Jahres 2012 hat die BRE Bank ihre neue Mittelfriststrategie
beschlossen. Diese wird von der ,,One Bank”-Philosophie getragen, die eine noch stérkere Verzahnung
samtlicher Bereiche auf Banken- und Gruppenebene vorsieht, wodurch die Kunden einen breiteren
Zugang zu Produkt- und Beratungsangeboten erhalten sollen. Mit dem Namen ,mBank"” soll der
Marktauftritt aller Aktivitaten der BRE Bank bis zum Jahr 2016 vereinheitlicht werden. Weiterhin soll die
bereits bestehende starke Fokussierung auf Direct-Banking-Angebote im Privatkundengeschaft weiter
ausgebaut und mit Mobile-Banking-Angeboten ergénzt sowie starker mit sozialen Netzwerken verknlpft
werden. Das bestehende, integrierte Filialnetz soll kinftig fir alle Kundengruppen zuganglich sein und
somit das Beratungsangebot fir Internet-Kunden weiter verbessert werden. Fir das
Privatkundengeschaft soll im Rahmen des Projekts ,New mBank” ein neues interaktives
Geschéaftsmodell konzipiert werden. Dieses basiert auf einer neu entwickelten Online-Plattform, die auf
die verdnderten Bedlrfnisse der Kunden abzielt und auf deren zunehmend stéarkere Nutzung neuer
Medien und Technologien ausgerichtet ist. AuRerdem ist geplant, die Position der BRE Bank im
Geschéaft mit mittelgrofien Unternehmen weiter auszubauen. So soll die BRE Bank von dem hohen
Cross Selling-Potenzial margenstarker Produkte profitieren, beispielsweise Uber integrierte Lésungen in
der Finanzierung, in der Beratung oder im Transaktionsgeschaft. Das strategische Ziel fir das Segment
Central & Eastern Europe ist, einen stabil wachsenden Wertbeitrag im COMMERZBANK-Konzern zu
leisten und im Jahr 2016 eine Eigenkapitalrendite vor Steuern (RoE) von mehr als 15% sowie eine
Aufwandsquote im operativen Geschaft von weniger als 55% zu erzielen. AuRerdem soll sich im
Jahr 2016 das Kredit-Einlagen-Verhaltnis auf 115% belaufen. Ziel der COMMERZBANK ist es weiterhin,
dass die Ertrage des Segments bis ins Jahr 2016 jahrlich um 5% wachsen.
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e (Corporates & Markets: Corporates & Markets beabsichtigt, seine Position als ein international flhrender
Nischenanbieter weiter auszubauen und daflir auch weiterhin die enge Verzahnung mit dem Privat- und
Firmenkundengeschaft der COMMERZBANK zu nutzen. Dabei soll das bereits 2004 eingefihrte,
risikokontrollierte Geschaftsmodell konsequent fortgeflhrt werden. Corporates & Markets beabsichtigt,
seine Position in der Kapitalmarktfinanzierung und der Risikoabsicherung im Anleihen- und Kreditbereich
weiter auszubauen und seine Marktposition bei Anlageprodukten im Aktien- und Rohstoffbereich durch
ausgewahlte Asset-Management-Produkte zu starken. Auch das Geschéaft mit institutionellen Kunden
soll weiter intensiviert werden. Ein besonderer Fokus soll zudem auf einer erhdhten Kostendisziplin
liegen. So strebt die COMMERZBANK an, bis 2016 die Gesamtkosten im Segment Corporates &
Markets im Vergleich zu den budgetierten Kosten fir das Geschaftsjahr 2012 um EUR 150 Mio. zu
reduzieren. Die COMMERZBANK beabsichtigt, im Jahr 2016 im Investment Banking eine
Eigenkapitalrendite vor Steuern (RoE) von mehr als 15% zu erwirtschaften und ihre Aufwandsquote im
operativen Geschaft auf unter 65% abzusenken. AulRerdem sollen die Ertrage des Segments bis ins Jahr
2016 jahrlich um 4% wachsen.

e Non-Core Assets (NCA): Die COMMERZBANK beabsichtigt, den Abbau des NCA-Portfolios in den nachsten
Jahren fortzufiihren. Die Staatsschuldenkrise in Europa und die anhaltende Volatilitdt an den Markten sowie
die  seitens  der  Européaischen Bankenaufsicht ~ erheblich  verscharften regulatorischen
Eigenkapitalanforderungen und Liquiditatsvorschriften haben die COMMERZBANK in der Entscheidung
bestarkt, die im Segment NCA geblndelten nicht-strategischen Portfolios in den nachsten Jahren
abzubauen. Der Abbau des Gesamtportfolios soll dabei im Wesentlichen ohne Verkaufe und wertschonend
erfolgen. Das schlieBt nicht aus, dass Teilportfolien oder Einzelfinanzierungen im Rahmen der
Gesamtabbaustrategie mit Verlust verkauft werden, da die Transaktion (trotz Verlusts in der Gewinn- und
Verlustrechnung) kapitalentlastend wirkt oder eine Verschlechterung der Risikosituation in Bezug auf diese
Teilportfolien oder Einzelfinanzierungen erwartet wird. Beispielsweise flhrt der Konzern derzeit intensive
Gesprache Uber den Verkauf des grofRten Teils seines insgesamt rund EUR 5,7 Mrd. (EaD inklusive
Schwarzbuch, Stand: 31. Marz 2013) betragenden gewerblichen Immobilienfinanzierungsportfolios im
Vereinigten Konigreich. Die COMMERZBANK strebt an, das gesamte NCA-Portfolio von EUR 151 Mrd.
(EaD, Stand: 31. Dezember 2012) bis Ende des Jahres 2016 um rund 40% auf EUR 93 Mrd. (EaD) zu
reduzieren. Im Zuge des Portfolioabbaus erwartet die COMMERZBANK fir die Jahre 2013 bis 2016
kumulierte Verluste im operativen Ergebnis des Segments Non-Core Assets in Hohe von insgesamt rund
EUR 2,3 Mrd. Die COMMERZBANK strebt dabei an, von Ende 2012 bis Ende 2016 die risikogewichteten
Aktiva (RWA) um insgesamt EUR 30 Mrd. zu reduzieren. Die COMMERZBANK beabsichtigt, das durch den
Abbau freigesetzte Kapital renditestarkeren und risikodrmeren Geschéftseinheiten innerhalb des Konzerns
zur Verfigung zu stellen und so der COMMERZBANK neue Wachstumsperspektiven zu eréffnen. Neben
dem Asset-Abbau steht die Verbesserung der Refinanzierungsstruktur im Vordergrund. Dabei liegt der
Schwerpunkt auf besicherten Refinanzierungsinstrumenten, wie Pfandbriefen und Repo-Geschéften. Der
Bedarf an unbesicherten Refinanzierungsmitteln soll weiter verringert werden.

Segmente
Uberblick

Der COMMERZBANK-Konzern ist in fiinf operative Segmente — Privatkunden, Mittelstandsbank, Central &
Eastern Europe, Corporates & Markets und Non-Core Assets (NCA) — sowie in den Bereich Sonstige und
Konsolidierung untergliedert.

Die Segmente Privatkunden, Mittelstandsbank, Central & Eastern Europe und Corporates & Markets sowie
der Bereich Sonstige und Konsolidierung bilden die Kernbank des COMMERZBANK-Konzerns.

Das Segment NCA stellt das Abbausegment im COMMERZBANK-Konzern dar und wurde im
Zusammenhang mit der zum 1. Juli 2012 gednderten neuen Segmentstruktur geschaffen. Dieses Segment
umfasst insbesondere das Portfolio in der gewerblichen Immobilienfinanzierung (Commercial Real Estate,
CRE) im In- und Ausland, das Staatsfinanzierungsportfolio (Public Finance, PF) und das gesamte
Schiffsfinanzierungsportfolio  (Deutsche Schiffsbank, DSB). Die im Segment NCA enthaltenen
Konzernbereiche sollen vollstdndig Uber die Zeit abgebaut werden. Im Zuge der Anderung der
Segmentstruktur zum 1. Juli 2012 wurde gleichzeitig das Segment Portfolio Restructuring Unit (PRU) als
eigenstandiges Segment aufgeldst. Zu den Einzelheiten der Anderung der Segmentstruktur im
COMMERZBANK-Konzern im Geschéftsjahr 2012 siehe auch , Darstellung und Analyse der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage—Segmente des COMMERZBANK-Konzerns “.
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Die

derzeitige

Segmentstruktur

des

COMMERZBANK-Konzerns,
Segmentberichterstattung zum 31. Dezember 2012 und zum 31. Marz 2013 zugrunde liegt (ohne den
Bereich Sonstige und Konsolidierung), stellt sich damit wie folgt dar:

wie sie
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Segment Privatkunden
Uberblick

Das Segment Privatkunden wurde im Laufe des Geschaftsjahres 2012 neu aufgestellt. Es umfasst die
Konzernbereiche Private Kunden, Direct Banking sowie Commerz Real (ehemals Asset Management und
Leasing). Der friihere Konzernbereich Kredit wurde zum Teil in den Konzernbereich Private Kunden und zum
Teil in die Zustandigkeit der Funktionseinheit Group Services im Bereich Sonstige und Konsolidierung
verlagert. Diese Verlagerung dient zur weiteren Zusammenfihrung der Service-Einheiten im Backoffice als
eigenstandige Einheit im Bereich Group Banking Operations der Funktionseinheit Group Services. Im Zuge
der Anderung der Segmentstruktur zum 1. Juli 2012 wurde der Konzernbereich Commerz Real in das
Segment Privatkunden integriert. Ferner zéhlt das Teilportfolio , Private Immobilien” des Privatkunden-
Portfolios der Hypothekenbank Frankfurt AG (ehemals Eurohypo AG) zum Konzernbereich Private Kunden.

In dem am 31. Méarz 2013 endenden Dreimonatszeitraum beliefen sich die Ertrdge des Segments
Privatkunden vor Risikovorsorge auf EUR 858 Mio., das operative Ergebnis auf EUR 70 Mio. und das
Ergebnis vor Steuern auf EUR 70 Mio. Durchschnittlich beschaftigte das Segment in diesem Zeitraum
16.846 Mitarbeiter. Im Geschaftsjahr 2012 beliefen sich die Ertrage des Segments vor Risikovorsorge auf
EUR 3.350 Mio., das operative Ergebnis auf EUR 245 Mio. und das Ergebnis vor Steuern ebenfalls auf
EUR 245 Mio. Durchschnittlich beschéftigte das Segment in diesem Zeitraum 17.597 Mitarbeiter.

Konzernbereich Private Kunden

Der Konzernbereich Private Kunden umfasst das inldndische Filialgeschaft der COMMERZBANK fir Privat-
und Geschéftskunden sowie das Wealth Management.

Der Konzernbereich Private Kunden entwickelt mit seinen Bereichen Produkte fir Privat- und
Geschaftskunden und ist fur die zentrale Steuerung des Vertriebs verantwortlich. Im Konzernbereich Private
Kunden ist das klassische Filialgeschaft mit Privat- und Geschaftskunden geblndelt. Das Angebot fir
Kunden besteht wunter anderem aus verschiedenen Girokonto-Modellen mit umfassenden
Zahlungsverkehrsdienstleistungen sowie einem differenzierten Angebot an Einlagen- und Kreditprodukten.
Im Anlagegeschaft liegt der Schwerpunkt auf der individuellen Wertpapierberatung unter Bericksichtigung
von Risiko- und Renditeaspekten und auf professionellen Vermodgensmanagement- und
Vermogensverwaltungsprodukten. Neben rund 1.200 Filialen verfigt die Commerzbank Gber 43
Beratungsstandorte fir Wealth Management-Kunden sowie 65 Geschéaftskunden-Beratungszentren. Im
Konzernbereich Private Kunden finden sich aufierdem die Callcenter-Dienstleistungen der Commerz
Direktservice GmbH, einer hundertprozentigen Tochtergesellschaft der COMMERZBANK, fir das
inlandische Filialnetz. Die Commerz Direktservice GmbH bietet den Kunden des Konzernbereichs ein
Leistungsspektrum, in dessen Rahmen Callcenter-Aktivitaten, Telefonbanking, die technische Hotline sowie
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Leistungen flr das Qualitdtsmanagement erbracht werden. AulRerdem wird das Joint Venture ,,Commerz
Finanz” (insbesondere Vertrieb von Ratenkrediten) aus dem Konzernbereich Private Kunden heraus zentral
gesteuert.

Die COMMERZBANK bietet ihren Kunden eine breite Palette von Finanz- und Bankdienstleistungen in den
Bereichen Vermdgensanlage und \Wertpapiere, Immobilienfinanzierung und Kredite, Vorsorge,
Liguiditdtsmanagement und Einlagen sowie Konto und Zahlungsverkehr an. Im Kreditgeschaft wurde im
August 2012 die offene Architektur fir Immobilienfinanzierungen eingefthrt, d.h. in den Filialen der
COMMERZBANK  koénnen  seitdem  lber die  Immobilienfinanzierungsplattform  ,CobaHyp”
(Vertriebskooperation mit dem Internethypothekenkreditvermittler Interhyp) auch Baufinanzierungsprodukte
rund 250 anderer Finanzdienstleister abgeschlossen werden. Auch im Anlagegeschéaft wird eine offene
Architektur fir Kunden angeboten. Aufierdem vermittelt die COMMERZBANK ihren Kunden Produkte der
Allianz SE, der Allianz Global Investors Kapitalanlagegesellschaft mbH (,AGI") sowie der Wistenrot
Bausparkasse. Hierbei handelt es sich um Fonds sowie Versicherungs- und Bausparprodukte, die die
eigene Produktpalette erganzen. Produkte weiterer strategischer Partner — insbesondere bei Fonds und
Zertifikaten — runden das Angebot ab.

Die veranderten Bedurfnisse der Kunden durch die anhaltenden Unsicherheiten an den internationalen
Finanzmarkten sowie die Folgen der weltweiten Finanzkrise sind weiterhin eines der Hauptthemen im
Anlagegeschéft. Den hieraus resultierenden Beratungsbedarf begleitet die COMMERZBANK mit einem
strukturierten Beratungsprozess. Seit dem Sommer 2012 nutzen die Berater dabei im Kundengespréach den
IT-gestltzten ,KundenKompass” zur Gewahrleistung eines einheitlichen und  strukturierten
Beratungsablaufs.

Die Anlageprodukte unterliegen einem umfassenden, zentralen Research- und Analyseprozess.
Absatzschwerpunkt bilden dabei Vermodgensmanagementprodukte, die mit ihren verschiedenen
Anlagevarianten das passende Investment fiir Kunden ermdaglichen sollen.

Als Vertriebskanal wird vorrangig das konzerneigene Filialnetz mit derzeit rund 1.200 Filialen genutzt. Als
weiterer Vertriebskanal dient der Internetauftritt der COMMERZBANK sowie entsprechende Smartphone-
und Tablet-Applikationen mit denen die Bankdienstleistungen des taglichen Bedarfs durchgefiihrt werden
konnen.

Im Wealth Management werden vermdgende Privatkunden mit einem liquiden Vermogen ab EUR 1 Mio.
betreut bzw. Kunden, bei denen spezifische Losungen auf Grund der Komplexitadt der Vermdgensstruktur
erforderlich sind. Den Kunden wird eine spezialisierte Beratung und ein breites Portfolio an Produkten und
Dienstleistungen angeboten. Die Palette reicht hierbei vom einfachen Wertpapierdepot bis zum
Management von komplexen Vermogensstrukturen. Den Kunden werden auflerdem zahlreiche
Serviceleistungen (u. a. in den Bereichen Wertpapier-, Immobilien- und Kreditmanagement,
Vermogensverwaltung, Family Office-Losungen oder Nachlass- und Stiftungsmanagement) sowie
individuell auf ihre Vermogenssituation zugeschnittene innovative Produkte angeboten. Durch die
Zusammenarbeit mit dem Segment Mittelstandsbank ist die COMMERZBANK zudem in der Lage,
individuelle Angebote fur Unternehmer anzubieten, die gleichermalRen private und unternehmerische
Vermogensfragen beinhalten. Neben einem Relationship-Manager, der als individueller, dauerhafter
Ansprechpartner des Kunden fungiert, stehen den Kunden in den Kompetenzzentren Spezialisten flr
Wertpapiere, Immobilien und Kredite zur Verfliigung. Dartber hinaus verfligt die COMMERZBANK Uber in
der Zentrale anséssige Spezialisten, die die Kunden zur Vermogensverwaltung und zum Nachlass- sowie
Stiftungsmanagement beraten. AuRRerhalb Deutschlands liegt der Fokus auf der Commerzbank International
S.A. in Luxemburg, die als Drehscheibe fiir das internationale Geschaft im Wealth Management dient.

Konzernbereich Direct Banking

Der Konzernbereich Direct Banking blndelt die Aktivitdten der comdirect-Gruppe, die aus der comdirect
bank und der ebase besteht.

Mit einer Kundenzahl von rund 2,8 Mio. sowie 1,7 Mio. geflihrten Wertpapierdepots und 18 Mio.
ausgefihrten Wertpapiertransaktionen in 2012 ist die comdirect-Gruppe nach Ansicht der COMMERZBANK
Marktfahrer im Online-Wertpapiergeschaft sowie eine der flhrenden Direktbanken in Deutschland. Die
comdirect bank ist eine Vollbank mit den drei Kompetenzfeldern Brokerage, Banking und Beratung. Die
comdirect bank bietet ihren Kunden kostenglinstigen Wertpapierhandel sowie Produkte fir kurz-, mittel-
und langfristige Investments. Mit den Banking-Produkten der comdirect bank lassen sich tagliche
Geldgeschafte schnell und einfach erledigen.

Im Kompetenzfeld Banking konzentriert sich die comdirect bank mit , Anlageberatung PLUS” und
.Baufinanzierung PLUS" auf direktbankfahige Beratungsmodelle. Als Direktbank bietet die comdirect bank
ihre Produkte und Dienstleistungen primar Uber das Internet sowie Uber das Telefon an.
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Die ebase hat sich nach Ansicht der COMMERZBANK zu einer der fihrenden B2B-Direktbanken entwickelt.
Finanzvertriebe, Versicherungen, Banken, Vermogensverwalter und Unternehmen nutzen fir ihre Kunden
die mandantenfdhigen Losungen der ebase (d.h. IT-Systeme, die die Bedienung mehrerer Kunden
gewadbhrleisten, ohne dass diese gegenseitig Einblicke in die Daten haben) fir die Investmentdepotflihrung
und das Angebot von Produkten der Vermdgensbildung, Altersvorsorge und Geldanlage. Die Tochter der
comdirect bank AG ist eine Vollbank.

Konzernbereich Commerz Real

Ein Schwerpunkt des Konzernbereichs Commerz Real liegt auf dem Angebot von Anlageprodukten fir
private Investoren, insbesondere dem offenen Immobilienfonds hauslnvest. Das Portfoliovermdgen ist
geografisch breit gestreut. Der Schwerpunkt der Investments liegt auf den Sektoren Blro, Handel und
Logistik.

Aufllerdem ist der Konzernbereich Commerz Real Uber die Commerz Real AG und deren
Tochtergesellschaft Commerz Real Mobilienleasing GmbH das Kompetenzzentrum fir Mobilienleasing im
COMMERZBANK-Konzern und bietet damit vor allem fir den Mittelstand eine Alternative zur klassischen
Finanzierung.

Der Bereich Structured Investments des Konzernbereichs, in dem die Aktivitdten Immobilienleasing,
Grofimobilienleasing (z.B. Anlagen, Kraftwerke und Leitungsnetze) und strukturierte Finanzierungen
zusammengefasst sind, hat zum 1. Oktober 2012 die Neugeschaftsakquisition eingestellt. Seitdem erfolgt
eine Konzentration auf die vertragsgeméafRe Abwicklung des vorhandenen Portfolios.

Je nach Bereich bedient sich der Konzernbereich Commerz Real unterschiedlicher Vertriebswege. Primar
erfolgt der Vertrieb Uber die COMMERZBANK und dort Uber die Segmente Privatkunden und
Mittelstandsbank, daneben aber auch Uber Drittvertriebe fir Fondsprodukte deren Zielgruppe Privatkunden
sind.

Segment Mittelstandsbank
Uberblick

Das Segment Mittelstandsbank gliedert sich in die drei Konzernbereiche Mittelstand Inland, GroRkunden &
International sowie Financial Institutions.

In dem am 31. Mérz 2013 endenden Dreimonatszeitraum beliefen sich im Segment Mittelstandsbank die
Ertrage vor Risikovorsorge auf EUR 728 Mio., das operative Ergebnis auf EUR 325 Mio. und das Ergebnis
vor Steuern auf EUR 325 Mio. Durchschnittlich beschaftigte das Segment in diesem Zeitraum 5.417
Mitarbeiter. Im Geschaftsjahr 2012 beliefen sich die Ertrage vor Risikovorsorge auf EUR 3.016 Mio., das
operative Ergebnis auf EUR 1.649 Mio. und das Ergebnis vor Steuern auf ebenfalls EUR 1.649 Mio.
Durchschnittlich beschaftigte das Segment in diesem Zeitraum 5.836 Mitarbeiter.

Konzernbereiche Mittelstand Inland und GroRkunden & International

Im Konzernbereich Mittelstand Inland ist das Geschéaft mit mittelstdndischen Kunden, dem o6ffentlichen
Sektor und den institutionellen Kunden in Deutschland gebiindelt.

Der Konzernbereich GroRkunden & International konzentriert sich auf die Betreuung von
Firmenkundenkonzernen mit einem Umsatzvolumen von mehr als EUR 500 Mio., sofern sie nicht als
Multinational Corporates im Rahmen des Client Relationship Management im Segment Corporates &
Markets betreut werden. Kleinere Konzerne mit hoher Kapitalmarktaffinitdt sowie solche mit wesentlichen
auslandischen Aktivitaten werden hier ebenfalls betreut. AuRerdem ist das Kompetenzzentrum fir Kunden
aus dem Sektor ,Erneuerbare Energien” im Konzernbereich Grofikunden & International angesiedelt. Durch
die auslandischen Niederlassungen soll der Konzernbereich GroRkunden & International fir seine Kunden
ein strategischer Partner sein — sowohl flr die internationalen Aktivitdten deutscher und polnischer
Firmenkunden als auch fUr internationale Unternehmen mit Tochtergesellschaften im deutschen und
polnischen Markt.

Die mittelstandischen Kunden einerseits (Konzernbereich Mittelstand Inland) und Grofskunden andererseits
(Konzernbereich GrofRkunden & International) werden von der COMMERZBANK nach Umsatz und
Kundenbediirfnissen folgendermalRen unterteilt und voneinander abgegrenzt:

e Kleiner Mittelstand: Im Handelsregister eingetragene Unternehmen mit einem jahrlichen Umsatz
zwischen EUR 2,5 Mio. und EUR 12,5 Mio.

e (Gehobener Mittelstand: Im Handelsregister eingetragene Unternehmen mit einem jahrlichen Umsatz
zwischen EUR 12,5 Mio. und EUR 250 Mio. sowie Unternehmen mit einem jahrlichen Umsatz zwischen
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EUR 250 Mio. und EUR 500 Mio., die sich nicht am Kapitalmarkt betadtigen (bei Kapitalmarktaffinitat oder
wesentlichen auslandischen Aktivitaten erfolgt die Betreuung ab einem Umsatz von EUR 250 Mio. durch
den Konzernbereich Groftkunden & International).

e GroBkunden: Im Handelsregister eingetragene Unternehmen mit einem jahrlichen Umsatz ab
EUR 500 Mio. (sofern sie nicht als Multinational Corporates im Rahmen des Client Relationship
Management im Segment Corporates & Markets betreut werden) bzw. Unternehmen mit einem
jahrlichen Umsatz ab EUR 250 Mio., sofern sie Kapitalmarktprodukte nutzen oder wesentliche
auslandische Aktivitaten verfolgen.

Zu den Kunden des 6ffentlichen Sektors zéhlen Kommunen, deren Eigengesellschaften und kommunalnahe
Institutionen. Die wichtigsten institutionellen Kunden sind Sozialversicherungen, Pensionskassen und -
fonds, berufsstandische Versorgungswerke, Kirchen und Stiftungen sowie Unternehmerverbande.

Die Angebotspalette der Konzernbereiche Mittelstand Inland und GrofRkunden & International umfasst das
Risikomanagement, die Anlageberatung, Finanzierungen, das Transaktionsmanagement, die Unterstltzung
bei Auflenhandelsgeschaften sowie Investment Banking-Aktivitaten fir GroRBkunden. Im Bereich
Risikomanagement bieten die Konzernbereiche Absicherungsgeschafte gegen Rohstoffpreis-, Zins- und
Wahrungsschwankungen an. Im Bereich Anlageberatung umfasst das Leistungsspektrum sowohl
Geldmarkt-, Publikums- und Spezialfonds als auch Produkte des Geld- und Kapitalmarkts, wie variable und
terminierte Anlagen, Aktien, Renten, strukturierte Produkte und Wertpapierleihen sowie die Beratung zur
betrieblichen Altersvorsorge und zu Zeitwertkonten. Im Bereich Finanzierung ist es das Ziel der
COMMERZBANK die bendtigten Mittel unter Berlcksichtigung der Gesamtsituation des Kunden sowie von
dessen Planen und Anforderungen bereitzustellen. Ferner werden Uber das mit GE Capital Bank AG
betriebene Gemeinschaftsunternehmen CommerzFactoring GmbH umfassende und in das Bankgeschaft
integrierte Dienstleistungen im Bereich der Forderungsfinanzierungen angeboten. Das Spektrum der
Unterstltzungsleistungen im Bereich Transaktionsmanagement reicht von einer bedarfsgerechten
Bargeldversorgung Uber mehrmals taglich aktualisierte Kontoinformationen bis hin zu automatischen Cash-
Management-Systemen fir Unternehmen mit zahlreichen Filialen oder Niederlassungen, die jeweils eigene
Konten vor Ort brauchen. Zur Unterstlitzung des Aufienhandels werden exportorientierten Kunden die
Abwicklung des Zahlungsverkehrs mit dem Ausland und die Produkte der Exportfinanzierung mit
eingehender Beratung angeboten. Hierbei werden die Kunden beim Ausbau ihrer Marktposition und bei der
ErschlieRung neuer Markte begleitet. Ferner wird ihnen Unterstitzung bei der Beurteilung neuer
Entwicklungen im Ausland angeboten. Fir GroRBkunden wird das Produktportfolio durch ein umfassendes
Beratungsangebot im Bereich Investment Banking erganzt.

Das Leistungsspektrum fir Kunden des offentlichen Sektors umfasst neben dem breiten
Finanzierungsspektrum vom Kommunalkredit Uber Unternehmensfinanzierungen, Entgeltforfaitierungen bis
zu Projektfinanzierungen das Anlage- und Derivategeschaft sowie Schuldenmanagement- und
Zahlungsverkehrslésungen.

Zum 1. Januar 2012 wurden die Commerzbank (Eurasija) SAO in Russland, die ungarische Commerzbank
Zrt. und die COMMERZBANK-Filialen in Tschechien und der Slowakei innerhalb des COMMERZBANK-
Konzerns vom Segment Central & Eastern Europe an das Segment Mittelstandsbank Ubertragen. Ziel dieser
Maflinahmen war, diese Standorte so zu positionieren, dass sie noch starker vom wachsenden
Geschéftspotenzial deutscher und polnischer Unternehmen im grenziiberschreitenden Geschéaft und dem
Geschaftsmodell der Mittelstandsbank im internationalen Geschaft profitieren kénnen.

Ziel der Mittelstandsbank ist es, ein Vertriebsmodell zu haben, dass an den Bedirfnissen ihrer Kunden
ausgerichtet ist. Die Kundenbetreuer sind auf die Kernkundensegmente der Konzernbereiche spezialisiert.
Bei Bedarf werden die Kundenbetreuer durch zuséatzliche Produktspezialisten flir Corporate Banking-
Produkte bzw. Investment Banking-Produkte aus dem Segment Corporates & Markets unterstitzt.

Konzernbereich Financial Institutions

Der Konzernbereich Financial Institutions verantwortet die Beziehungen des Konzerns zu in- und
auslandischen Banken und Zentralbanken. Der Konzernbereich bietet den genannten Kunden eine
umfassende Betreuung und Beratung an, wobei eine bevorzugte Einschaltung in die Abwicklung des
Aufdenhandels strategischer Schwerpunkt ist. Zusatzlich fordert der Konzernbereich durch ein weltweites
Netzwerk von Korrespondenzbanken sowie Geschaftsverbindungen mit Schwellenléndern die Kompetenz
der weltweiten AufRenhandelsaktivitdten des Konzerns und unterstltzt andere Konzernbereiche in deren
internationalen Aktivitaten.

Der Konzernbereich verfolgt einen globalen Betreuungsansatz, bei dem eine zentral am Sitz der
COMMERZBANK anséssige Kundenbetreuung mit einem weltweiten Vertriebsnetz von Reprdasentanzen
und lokalen Financial Institutions-Einheiten zusammenarbeitet.
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Segment Central & Eastern Europe
Uberblick

Nachdem die COMMERZBANK im Juni 2012 ihre Anteile an der russischen Promsvyazbank an deren
Mehrheitsaktionarin, die Promsvyaz Capital B.V, veraufderte, und anschlieflend im Oktober 2012 der Verkauf
der ukrainischen Bank Forum an die ukrainische Smart Group vollzogen wurde, besteht das Segment
Central & Eastern Europe im Wesentlichen aus der BRE Bank, einer Tochtergesellschaft der
COMMERZBANK mit Sitz in Polen. Der geografische Schwerpunkt der Geschaftstatigkeit liegt dabei in
Polen, Tschechien und der Slowakei.

In dem am 31. Méarz 2013 endenden Dreimonatszeitraum beliefen sich im Segment Central & Eastern
Europe die Ertrage vor Risikovorsorge auf EUR 185 Mio., das operative Ergebnis auf EUR 75 Mio. und das
Ergebnis vor Steuern auf EUR 75 Mio. Durchschnittlich beschaftigte das Segment in diesem Zeitraum
7.727 Mitarbeiter. Im Geschéftsjahr 2012 beliefen sich die Ertrdge vor Risikovorsorge auf EUR 818 Mio.,
das operative Ergebnis auf EUR 240 Mio. und das Ergebnis vor Steuern auf EUR -28 Mio., wesentlich
bedingt durch einen Einmaleffekt im Zuge des Verkaufs der ukrainischen Bank Forum. Durchschnittlich
beschéftigte das Segment in diesem Zeitraum 8.444 Mitarbeiter.

Kunden des Segments Central & Eastern Europe sind Privat- und Unternehmenskunden der BRE Bank in
Polen. Darlber hinaus werden Direct-Banking-Kunden der BRE Bank in Tschechien und der Slowakei Uber
die Marke mBank betreut.

Ziel der BRE Bank ist es, ihren Kunden als Universalbank mafigeschneiderte Produkte und Dienstleistungen
anbieten zu koénnen. Im Firmenkundengeschéaft liegt dabei der Schwerpunkt bei mittelstdndischen
Unternehmen und groRRen Firmenkunden. Darlber hinaus konzentriert sich die BRE Bank auf die
individuellen Bedurfnisse von Existenzgrindern und kleinen Unternehmen. Fir Privatkunden halt die BRE
Bank mit den Marken mBank und MultiBank ein umfangreiches Produkt- und Leistungsspektrum bereit.
Waéhrend sich die MultiBank in erster Linie auf Privatkunden fokussiert, die eine Beratung wiinschen, richtet
sich die mBank primar Uber ihre Direct Banking-Plattform an Internet-Banking-Nutzer in Polen, Tschechien
und der Slowakei.

Der Vertrieb des Segments Central & Eastern Europe erfolgt im Wesentlichen Uber das Internet sowie Uber
die Filialen der BRE Bank. Im Firmenkundengeschéaft ist die BRE Bank in den bedeutenden
Wirtschaftsregionen Polens mit insgesamt 48 Standorten vertreten. Uber die Marke mBank bietet die BRE
Bank im Privatkundengeschéaft ihre Produkte vor allem Uber das Internet sowie Uber insgesamt 129
Standorte in Polen, Tschechien und der Slowakei an. Der Vertrieb Uber die Marke MultiBank erfolgt
vornehmlich Gdber 132 Financial Service Center und Partner Outlets in Polen (Stand jeweils zum
31. Dezember 2012).

Segment Corporates & Markets
Uberblick

Im Segment Corporates & Markets stehen die Investment Banking-Aktivitditen des COMMERZBANK-
Konzerns und die Betreuung der kapitalmarktaffinen Kunden im Mittelpunkt. Das Segment besteht aus den
Konzernbereichen Equity Markets & Commodities, Fixed Income & Currencies, Corporate Finance, Credit
Portfolio Management und Client Relationship Management. Darlber hinaus gehoren zu diesem Segment
die Research-Aktivitaten sowie die Niederlassungen New York und London. Uber Handelszentren in
Frankfurt, London, New York, Hongkong und Singapur steht Corporates & Markets flr seine Kunden ,,rund
um die Uhr” flr Absicherungs- und Anlagegeschafte in allen Asset-Klassen zur Verfligung. Wesentliche
Teile des noch verbleibenden Portfolios des ehemaligen Segments Portfolio Restructuring Unit (PRU), das
als eigenstandiges Segment aufgeldst wurde, wurden zum 1. Juli 2012 in ein separates Geschéaftsfeld des
Konzernbereichs Credit Portfolio Management — Structured Credit Legacy — umgegliedert. Im Jahr 2009
waren die strukturierten Kreditportfolien in das frihere Segment PRU Ubertragen worden, um sukzessive
abgebaut zu werden. Risiken aus nicht strukturierten Kreditportfolien wurden weiterhin durch das Segment
Corporates & Markets betreut. Zu weiteren Angaben zum ehemaligen PRU-Portfolio, siehe , Darstellung
und Analyse der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage—Structured-Credit-Legacy und PFl-Portfolios
(ehemalige PRU-Portfolios)”.

Die Investment Banking-Aktivitditen des COMMERZBANK-Konzerns nutzen in allen Kundengruppen eine
Vielzahl von Vertriebswegen, sowohl innerhalb als auch auferhalb des Konzerns. Die Betreuung von
Firmenkunden erfolgt Uber das konzerneigene Filialnetz im In- und Ausland, Gber die Vertriebsspezialisten
fir Grofskunden in der Flache und in der Zentrale sowie Uber die Mitarbeiter des Konzernbereichs Client
Relationship Management. Institutionelle Kunden werden im Wesentlichen Uber Vertriebsteams in
Frankfurt am Main und London, aber auch in New York, Singapur und Hong Kong betreut. Die Betreuung
von Privatkunden erfolgt durch das konzerneigene inldndische Filialnetz. Dartber hinaus sind ein breites
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Netz von internationalen Privatbanken, die Vertriebsnetze von Universalbanken (Finanzintermediare),
inlandischen und europaischen Bdrsen (Public Distribution) sowie elektronische Handelsplattformen
wesentliche Absatzkanale fir dieses Segment.

In dem am 31. Mérz 2013 endenden Dreimonatszeitraum beliefen sich im Segment Corporates & Markets
die Ertrage vor Risikovorsorge auf EUR 583 Mio., das operative Ergebnis auf EUR 271 Mio. und das
Ergebnis vor Steuern auf EUR 271 Mio. Durchschnittlich beschaftigte das Segment in diesem
Zeitraum 1.871 Mitarbeiter. Im Geschéftsjahr 2012 beliefen sich die Ertrdge vor Risikovorsorge auf
EUR 1.596 Mio., das operative Ergebnis auf EUR 197 Mio. und das Ergebnis vor Steuern auf ebenfalls
EUR 197 Mio. Durchschnittlich beschéaftigte das Segment in diesem Zeitraum 2.017 Mitarbeiter.

Konzernbereich Equity Markets & Commodities

Der Konzernbereich Equity Markets & Commodities bietet eine breit gefdcherte Produktpalette an Aktien
und Rohstoffen sowie Derivateprodukte auf Aktien und Rohstoffe in Form von Risikomanagementldsungen
und als Anlageprodukte flr die institutionellen Kunden sowie Firmen- und Privatkunden des Konzerns an.

Konzernbereich Fixed Income & Currencies

Der Konzernbereich Fixed Income & Currencies bietet Losungen fir Firmenkunden, aber auch institutionelle
Investoren und Privatkunden in den Assetklassen Zins, Wahrung und Kredit an. Die Produktpalette ist
umfassend und reicht von Standardtransaktionen bis hin zu maf3geschneiderten strukturierten Lésungen.
Im Devisen- und Anleihehandel kbnnen die Kunden alle géngigen Devisen- und Devisenoptionsgeschafte
Uber eine elektronische Plattform abschliefsen. Uber die konzernweiten Vertriebskanale stehen die Produkte
auch den Kunden der Segmente Privatkunden und Mittelstandsbank zur Verfligung.

Konzernbereich Corporate Finance

Der Konzernbereich Corporate Finance bietet Firmenkunden eine umfassende Palette von
Finanzierungslésungen und Beratungsleistungen fir Eigen- und Fremdkapitalinstrumente an. Wesentliche
Produkte sind Aktienemissionen, syndizierte Unternehmensanleihen und Kredite, Anleihen- und
Pfandbriefemissionen, Leveraged-Buy-Out- sowie Projektfinanzierungen. Darlber hinaus bietet der Bereich
Beratung bei Fusionen und Ubernahmen (Mergers & Acquisitions) an.

Konzernbereich Credit Portfolio Management

Der Konzernbereich Credit Portfolio Management wurde zum 1. April 2012 aus dem Konzernbereich
Corporate Finance herausgeldst und als eigenstandiger Konzernbereich etabliert. Schwerpunkte der
Aktivitaten des Bereichs liegen in der Steuerung des Kreditportfolios von Corporates & Markets und dessen
Risiken, der Integration und dem weiteren Ausbau des Kontrahentenrisikomanagements, dem
Management ausgewahlter Konzentrationsrisiken der Mittelstandsbank sowie dem weiteren Abbau der
verbliebenen und zum 1. Juli 2012 in diesen Bereich integrierten, Portfolien der ehemaligen Portfolio
Restructuring Unit (PRU).

Konzernbereich Client Relationship Management

Der Konzernbereich Client Relationship Management betreut deutsche multinationale DAX- und MDAX-
Unternehmen, ausgewahlte deutsche Familienunternehmen in allen wichtigen Industriezweigen, deutsche
und internationale Versicherungsunternehmen, fihrende Private-Equity-Investoren sowie Sovereign Wealth
Funds und die offentliche Hand. Die Angebotspalette umfasst alle Commercial-Banking- und Investment
Banking-Produkte des Konzerns. Dabei arbeitet der Konzernbereich, um dem Kunden mafigeschneiderte
Losungen anbieten zu konnen, Hand in Hand mit den jeweiligen Produktspezialisten, z.B. aus den
Konzernbereichen Corporate Finance, Fixed Income & Currencies sowie Equity Markets & Commodities.

Segment Non-Core Assets (NCA)
Uberblick

Zum 1. Juli 2012 wurde das Segment NCA geschaffen, das an die Stelle des frlheren Segments Asset
Based Finance trat. Im Segment NCA sind als einzelne Konzernbereiche das Portfolio in der gewerblichen
Immobilienfinanzierung im In- und Ausland (Commercial Real Estate Inland und Commercial Real Estate
Ausland), das Staatsfinanzierungsportfolio (Public Finance) und das gesamte Schiffsfinanzierungsportfolio
(Deutsche Schiffsbank) gebiindelt. Die Non-Core-Teile des Retail Banking der Hypothekenbank Frankfurt
sowie Assets und Beteiligungen ohne aktuelle Platzierungsmaoglichkeiten der Commerz Real sind ebenfalls
im Segment NCA enthalten, zudem weitere Infrastrukturportfolios aus dem ehemaligen Segment Portfolio
Restructuring Unit (PRU) der COMMERZBANK.
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Die Aufgabe des Segments NCA besteht in der systematischen, wertschonenden und risikoreduzierenden
Abwicklung der einzelnen Segmentportfolien und der Verbesserung der damit verbundenen Refinanzierung.
Die COMMERZBANK beabsichtigt, das durch den Abbau freigesetzte Kapital renditestarkeren und
risikodrmeren Geschaftseinheiten innerhalb des Konzerns zur Verfligung zu stellen und sich so neue
Wachstumsperspektiven zu eroffnen.

Die einzelnen Konzernbereiche des Segments NCA betreiben — mit Ausnahme von Prolongationen (d.h. der
Anpassungen von Konditionen bei Krediten, insbesondere der Zinskonditionen) — kein Neugeschaft.

In dem am 31. Marz 2013 endenden Dreimonatszeitraum beliefen sich im Segment NCA die Ertrdge vor
Risikovorsorge auf EUR 171 Mio., das operative Ergebnis auf EUR —87 Mio. und das Ergebnis vor Steuern
auf EUR —87 Mio. Durchschnittlich beschaftigte das Segment in diesem Zeitraum 667 Mitarbeiter. Im
Geschéftsjahr 2012 beliefen sich die Ertrage vor Risikovorsorge auf EUR 225 Mio., das operative Ergebnis
auf EUR —1.525 Mio. und das Ergebnis vor Steuern auf EUR —1.568 Mio. Durchschnittlich beschéftigte das
Segment in diesem Zeitraum 760 Mitarbeiter.

Konzernbereiche Commercial Real Estate Inland und Commercial Real Estate Ausland

Das CRE-Portfolio wird Uberwiegend in der Hypothekenbank Frankfurt AG weitergefihrt. Zum
31. Dezember 2012 betrug der Bilanzwert des CRE-Portfolios EUR 55,7 Mrd. (31. Dezember 2011:
EUR 67,6 Mrd.). Im Geschéftsjahr 2012 konnten die Bestande der gewerblichen Immobilienfinanzierung im
In- und Ausland von EaD (inklusive Schwarzbuch) EUR 68 Mrd. auf EUR 55 Mrd. reduziert werden. Von
dem Volumen der Reduzierung in Hohe von EUR 13 Mrd. entfiel rund die Halfte auf Deutschland und die
Ubrige Reduzierung auf das Ausland. Die Portfolioreduktion wurde im Wesentlichen durch ein restriktives
Prolongationsmanagement sowie pro-aktive Unterstitzung der Kunden bei der Refinanzierung erreicht.
Hinsichtlich der Portfoliozusammensetzung wird nach Nutzungsarten differenziert. Die groften Anteile
entfallen auf die Teilportfolios Blro, Handel und Wohnimmobilien. Im Inland konnte das Portfolio nicht
zuletzt dank der konjunkturellen Entwicklung weitgehend verlustfrei reduziert werden, wahrend in einigen
Auslandsmarkten der Abbau nach wie vor unter makrodkonomisch erschwerten Bedingungen stattfindet.

Konzernbereich Public Finance

Das Public Finance-Geschaft umfasst die Finanzierung von Staaten, Bundeslandern, Kommunen und
anderen offentlichen Kérperschaften sowie supranationalen Institutionen. Es setzt sich aus dem Public
Finance-Portfolio der Hypothekenbank Frankfurt AG einschlieRlich deren Tochtergesellschaft
Hypothekenbank Frankfurt International S.A. in Luxemburg und der Commerzbank-Tochter Erste
Européische Pfandbrief- und Kommunalkreditbank (EEPK) Aktiengesellschaft in Luxemburg S.A. (EEPK)
sowie dem Private-Finance-Initiative-Portfolio (PFI) der COMMERZBANK in London zusammen.

Bereits seit dem Herbst 2010 ist Public Finance strategisch auf einen Auslauf des Bestands ausgerichtet.
Seitdem sind jegliche Neugeschaftsaktivitditen eingestellt. Diese Abbaustrategie wurde in den
Geschéftsjahren 2011 und 2012 und im ersten Quartal 2013 fortgesetzt und der Bestand durch Falligkeiten
und aktive Verkdufe von Assets weiter reduziert. Der im Geschaftsjahr 2009 von der EU-Kommission
vorgegebene Zielwert, der einen Bilanzwert von weniger als EUR 100 Mrd. bis Ende 2012 flir den
Konzernbereich Public Finance vorsah, wurde bereits Ende 2011 unterschritten. Zum 31. Dezember 2012
betrug der Bilanzwert des Public Finance-Portfolios EUR 95,3 Mrd. (31. Dezember 2011: EUR 99,4 Mrd.).
Im Geschaftsjahr 2012 konnte das Portfolio im Konzernbereich Public Finance von EaD (Exposure at
Default) EUR 89 Mrd. auf EUR 77 Mrd. reduziert werden.

Das Uberwiegende Engagement im Staatsfinanzierungsbereich liegt in Deutschland und Westeuropa. Der
groRte Teil des Bankenportfolios besteht aus Wertpapieren und Darlehen, die zu einem hohen Anteil mit
Bestandsschutzerkldrungen (sog. Grandfathering), Gewahrtragerhaftungen/Anstaltslasten oder anderen
Haftungserklarungen der 6ffentlichen Hand ausgestattet sind oder in Form von Covered Bonds emittiert
wurden. Der Bestand an griechischen Anleihen wurde nach dem Anleihentausch Griechenlands im Rahmen
des Private-Sector-Involvement, d.h. der Beteiligung von privaten Glaubigern wie z.B. Banken an der
Rettung Griechenlands, im Jahr 2012 vollstandig veraufiert. Angesichts des unverdndert volatilen
Marktumfelds in der Staatsfinanzierung ist der Assetabbau durch den Verkauf ausgewahlter Assets unter
Berlcksichtigung der vor diesem Hintergrund jeweils erzielbaren Erldse zur weiteren Risikoreduzierung nur
eingeschrankt ohne Verlustnahme maglich, daher fokussiert sich die Abbauplanung primar auf Féalligkeiten.

Konzernbereich Deutsche Schiffsbank

Die Deutsche Schiffsbank AG, seit November 2011 eine hundertprozentige Tochter der COMMERZBANK
AG, wurde im Mai 2012 auf die COMMERZBANK AG verschmolzen. Das bisherige Geschaftsfeld Ship
Finance wurde in diesem Zusammenhang in Deutsche Schiffsbank umbenannt.

Das Portfolio an Schiffsfinanzierungen verteilt sich Uberwiegend auf die drei Standardschiffstypen
Containerschiffe, Tanker und Massengutfrachter. Das restliche Portfolio beinhaltet unterschiedliche
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Spezialtonnagen mit hoher Diversifikation Uber die verschiedenen Schiffssegmente. In der
Schiffsfinanzierung differenziert die Abbaustrategie nach Schiffstyp, SchiffsgroRe, Jahr der Auslieferung
und sonstigen Merkmalen. Die europédische Staatsschuldenkrise, die unsichere wirtschaftliche Lage in den
USA und die kritische Entwicklung in diversen europaischen Landern sowie die BemUhungen Chinas, der
Inflation entgegenzuwirken, wirkten sich seit dem Jahr 2011 negativ_auf die Schifffahrtsméarkte aus und
hatten im Geschaftsjahr 2012 erheblich negative Auswirkungen. Uberkapazitdten in Verbindung mit
steigendem Flottenwachstum flhrten zu sinkenden Fracht- und Charterraten, und teilweise auch zu
erheblichen Rickgéangen bei den Schiffswerten.

Zum 31. Dezember 2012 betrug der Bilanzwert des Portfolios im Konzernbereich Deutsche Schiffsbank
EUR 18,1 Mrd. (31. Dezember 2011: EUR 23,6 Mrd.). Im Geschéftsjahr 2012 konnte das Portfolio der
Schiffsfinanzierungen im Konzernbereich Deutsche Schiffsbank von EUR 21 Mrd. auf EUR 19 Mrd. (EaD
inklusive Schwarzbuch) reduziert werden.

Bereich Sonstige und Konsolidierung

Im Bereich Sonstige und Konsolidierung werden Ertrage und Aufwendungen des COMMERZBANK-
Konzerns eingestellt, die nicht in die Verantwortungsbereiche der operativen Segmente fallen.

In dem am 31. Marz 2013 endenden Dreimonatszeitraum beliefen sich im Bereich Sonstige und
Konsolidierung die Ertrdage vor Risikovorsorge auf EUR —65 Mio., das operative Ergebnis auf
EUR —185 Mio. und das Ergebnis vor Steuern auf EUR —678 Mio. Durchschnittlich beschaftigte der
Bereich in diesem Zeitraum 17.984 Mitarbeiter. Im Geschéaftsjahr 2012 beliefen sich die Ertrage vor
Risikovorsorge auf EUR 680 Mio., das operative Ergebnis auf EUR 226 Mio. und das Ergebnis vor Steuern
auf ebenfalls EUR 226 Mio. Durchschnittlich beschéftigte der Bereich in diesem Zeitraum 19.119
Mitarbeiter.

Unter ,,Sonstige” wird Uber Beteiligungen, die nicht den operativen Segmenten zugeordnet sind, berichtet.
Ferner sind hier die Kosten samtlicher Unterstitzungsfunktionen abgebildet (d.h. Information Technology,
Organisation, Banking Operations, Markets Operations, Security sowie Support und Group Services
Commerzbank Exzellenz). Die Unterstitzungsfunktionen sind in der Funktionseinheit Group Services
gebiindelt. Die Kosten der Group Services-Einheiten werden — mit Ausnahme der Integrations- und
Restrukturierungskosten — vollstandig auf die operativen Segmente verrechnet. Die Zuteilung der Kosten
der Group Services-Einheiten erfolgt — mit Ausnahme der Integrations- und Restrukturierungskosten, die
unter Sonstige verbleiben — Uber den Cost Allocation Process.

Unter ,Konsolidierung” fallen im Wesentlichen Aufwendungen und Ertrdge, die von den in der
Segmentberichterstattung dargestellten ErgebnisgroRen der internen Managementberichterstattung auf
den Konzernabschluss nach IFRS Uberleiten. Hier sind zudem die Kosten samtlicher Stabs- und
Steuerungsfunktionen abgebildet (d.h. Development & Strategy, Communications, Legal, Finance, Investor
Relations, Finance Architecture, Compliance, Audit, Human Resources, Integration und Group Management
Exzellenz sowie Group Risk Management). Die Stabs- und Steuerungsfunktionen sind in der
Funktionseinheit Group Management zusammengefasst. Die Kosten der Group Management-Einheiten
werden — mit Ausnahme der Integrations- und Restrukturierungskosten, die unter Sonstige gezeigt werden
— ebenfalls vollstandig auf die operativen Segmente verrechnet.

Ferner sind im Bereich Sonstige und Konsolidierung die Integrations- und Restrukturierungskosten der
geschaftsunterstitzenden Service-Einheiten abgebildet.

Group Treasury, die der Funktionseinheit Group Management angegliedert ist, verantwortet die Steuerung
des Liquiditats- und Zinsdnderungsrisikos, das Kapitalmanagement und die Steuerung der Bilanzstruktur des
Konzerns (zu Einzelheiten siehe , Risikomanagement—Liquiditédtsrisiko—Liquiditatsrisikostrategie und
Organisation”). Group Treasury ist an allen wesentlichen Standorten des Konzerns im In- und Ausland
vertreten.
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Investitionen

Die nachstehende Tabelle zeigt die Investitionen des Konzerns flr die Geschéftsjahre 2010, 2011 und 2012:
Geschaftsjahr zum 31. Dezember

Art der Investition” 2010? 2011° 2012"
(gepriift)
(in Mio. EUR)
Sachanlagen .. ... 195 154 274
Immaterielle Anlagewerte ... ... . 276 199 221
Betelligungen ..o 39 163 23
Anteile an at-Equity-bewerteten Unternehmen .......................... ... 425 125 69

Gesamt ... . 935 641 587

" Die Investitionen entsprechen den Zugangen in den Bilanzpositionen im jeweiligen Geschaftsjahr.
2 Dem Konzernabschluss der COMMERZBANK zum 31. Dezember 2010 entnommen.
3 Dem Konzernabschluss der COMMERZBANK zum 31. Dezember 2011 entnommen.
4 Dem Konzernabschluss der COMMERZBANK zum 31. Dezember 2012 entnommen.

Die Investitionen des Konzerns in Sachanlagen, Immaterielle Anlagewerte, Beteiligungen und in Anteile an
at-Equity-bewertetenUnternehmen beliefen sich im Geschéftsjahr 2010 auf EUR 935 Mio., im Geschaftsjahr
2011 auf EUR 641 Mio. und im Geschéftsjahr 2012 auf EUR 587 Mio.

Die Investitionen in Sachanlagen betrafen lberwiegend Betriebs- und Geschéaftsausstattung, welche sich
im Geschéftsjahr 2010 auf EUR 170 Mio., im Geschéaftsjahr 2011 auf EUR 125 Mio. und im Geschaftsjahr
2012 auf EUR 118 Mio. beliefen. Im Geschéftsjahr 2012 waren zudem Immobilienzukdufe zu verzeichnen,
so dass sich die Investitionen in Grundsticke und Gebaude auf EUR 156 Mio. beliefen.

Investitionen in Sachanlagen betrafen im Geschéftsjahr 2011 rund zur Hélfte die Sanierung des Hochhauses
LSilberturm”, welches zusammen mit dem Vorstandsgebdude der ehemaligen Dresdner Bank an ein
Investorenkonsortium verkauft wurde. Da die Erflillung des Vertrags nicht im Geschaftsjahr 2011, sondern
erst im Geschéftsjahr 2012 vorgesehen war, erfolgte der Ausweis der Investition unter der Bilanzposition
.Zur  Veraullerung gehaltene langfristige ~ Vermogenswerte und Vermogenswerte aus
Veraulderungsgruppen”.

Die Immateriellen Anlagewerte enthalten Geschéfts- oder Firmenwerte, selbsterstellte Software und
erworbene Software sowie Markennahmen und Kundenbeziehungen. In den Geschéftsjahren 2010, 2011
und 2012 waren keine Investitionen in Geschafts- oder Firmenwerte sowie Markennamen und
Kundenbeziehungen zu verzeichnen.

Im Geschaftsjahr 2011 erfolgte der Erwerb des rund achtprozentigen Minderheitsanteils an der Deutschen
Schiffsbank AG von der UniCredit Bank AG. Im Geschaftsjahr 2012 wurde die Deutsche Schiffsbank AG auf
die COMMERZBANK verschmolzen. Da es sich zum Ende des Geschaftsjahres 2011 um ein voll
konsolidiertes Tochterunternehmen handelte, wurden die zuséatzlich erworbenen Aktien der Deutschen
Schiffsbank AG nicht unter den Zugéngen erfasst. Stattdessen waren die Vermdgenswerte und Schulden
der Deutschen Schiffsbank AG bereits vor dem Erwerb des Minderheitenanteils vollstdndig in der
Konzernbilanz erfasst.

Die Investitionen in erworbene Software betrugen im Geschéaftsjahr 2010 EUR 276 Mio., im Geschéaftsjahr
2011 EUR 199 Mio. und im Geschéftsjahr 2012 EUR 221 Mio. Der Anstieg im Geschéaftsjahr 2010 stand
noch im Zusammenhang mit der Integration der Dresdner Bank und betraf vor allem die Migration der
IT-Infrastruktur, die Kundensysteme im Filialgeschaft und die Verbesserung der Vertriebsstruktur sowie
einen einheitlichen Markenauftritt. In den Geschaftsjahren 2010, 2011 und 2012 wurde dariber hinaus in
das Programm Group Finance Architecture (GFA) zur Neugestaltung der Prozess- und Systemarchitektur
der Finanzfunktion im COMMERZBANK-Konzern sowie in das Projekt Abgeltungsteuer zur Umsetzung
neuer Vorgaben im Rahmen des Unternehmenssteuergesetzes investiert. Das Geschéftsjahr 2012 war
zudem gepragt von Investitionen im Konzernbereich Deutsche Schiffsbank zur Bindelung der Aktivitaten
der Schiffsfinanzierung in der COMMERZBANK im Rahmen der Integration der Deutschen Schiffsbank
sowie Investitionen in die Personen- und Verbundsysteme der COMMERZBANK.

Die Investitionen in Beteiligungen betrugen im Geschéftsjahr 2010 EUR 39 Mio., im Geschaftsjahr 2011
EUR 163 Mio. und im Geschaftsjahr 2012 EUR 23 Mio. Die Investitionen im Geschéftsjahr 2011 betrafen
insbesondere den Kauf von Anteilen am Stromnetzbetreiber Amprion von RWE durch die Commerz Real.
Die Anteile wurden an verschiedene Investoren weiterplatziert.

Die Investitionen in Anteile an at-Equity-bewerteten Unternehmen betrugen im Geschéaftsjahr 2010
EUR 425 Mio., im Geschéftsjahr 2011 EUR 125 Mio. und im Geschéaftsjahr 2012 EUR 69 Mio. Die
Investitionen im Geschaftsjahr 2010 entfielen im Wesentlichen auf die Wandlung von Schuldtiteln im
Zusammenhang mit der Restrukturierung des Kreditengagements Inmobiliaria Colonial S.A., Barcelona. In
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diesem Kontext hatte die COMMERZBANK Aktien der Kreditnehmerin erhalten. Die Investitionen in den
Geschaftsjahr 2011 und 2012 betrafen vor allem die Wachstumsfinanzierung der Commerz Finanz GmbH
und der Kaiserkarrée S.a.r.L. In 2011 war darUber hinaus der Erwerb der DTE Energy Center LLC zu
verzeichnen.

Im bisherigen Verlauf des Geschéftsjahres 2013 betrafen die Investitionen Uberwiegend die Betriebs- und
Geschéftsausstattung, selbsterstellte und erworbene Software sowie Anteile an at-Equity-bewerteten
Unternehmen.

Zu den wesentlichen laufenden und bereits verbindlich beschlossenen klnftigen Investitionen der
COMMERZBANK zdhlen das Programm Group Finance Architecture (GFA) sowie die Projekte
Kundensteuern, CORE und SEPA. Zur Neugestaltung der Prozess- und Systemarchitektur der
Finanzfunktion im COMMERZBANK-Konzern sollen in 2013 nach aktueller Planung rund EUR 53 Mio. flr
das Projekt GFA investiert werden. Des Weiteren erfordert die Fortfiihrung des Projektes Kundensteuern
zur Umsetzung neuer steuerrechtlicher Vorgaben (u.a. BMPF-Schreiben zur Steuerbescheinigung,
Beitreibungsrichtlinien-Umsetzungsgesetz sowie neue elektronische Meldeverfahren in  Richtung
Finanzverwaltung) im Geschéftsjahr 2013 nach aktueller Planung Investitionen in Hohe von voraussichtlich
rund EUR 24 Mio. Zur Erflllung regulatorischer Anforderungen sind fur das Projekt CORE, welches die
Umgestaltung der Personen- und Verbundsysteme zum Gegenstand hat, rund EUR 24 Mio. an Investitionen
geplant. Mit dem Projekt SEPA werden die regulatorischen Anforderungen aus der EU-
Migrationsverordnung umgesetzt, die Anpassungen der Zahlungsverkehrssysteme von Kunden und Banken
nach sich zieht. Hierflr sollen im Geschéftsjahr 2013 nach aktueller Planung rund EUR 21 Mio. investiert.

Des Weiteren plant die COMMERZBANK Investitionen fir die Jahre 2013 bis 2015 von insgesamt etwa
EUR 51 Mio. fUr die Immobilie Lateral Towers in Frankfurt.

Die wesentlichen laufenden und bereits verbindlich beschlossenen klnftigen Investitionen der
COMMERZBANK werden tberwiegend im Inland vorgenommen.

Die Finanzierung der wesentlichen laufenden und bereits verbindlich beschlossenen klnftigen Investitionen
erfolgt vorwiegend aus dem frei verfligbaren Mittelzufluss der COMMERZBANK.

Sachanlagen und Grundbesitz

Die COMMERZBANK unterhielt per 31. Dezember 2012 im Inland rund 1.200 Filialen im
Privatkundengeschaft und war im Ausland mit sieben wesentlichen Tochtergesellschaften, 23 operativen
Auslandsniederlassungen und 35 Reprasentanzen in 53 Landern tatig. Ein wesentlicher Teil der Blrordume
und Filialen der COMMERZBANK wird auf der Grundlage langfristiger Vertrdge angemietet.

Nachstehend sind die zum Zeitpunkt des Registrierungsformulars wichtigsten von der COMMERZBANK
genutzten Immobilien aufgefihrt:

Adresse GroBe (gm) Art der Nutzung Besitzstand
Lange Str. 31-3ba, Berlin ... 51.609 Bilrogebaude Eigentum
Neue BorsenstralRe 1, Frankfurt ......................... 46.139 Bilrogebaude Eigentum
Gallusanlage 7, Frankfurt ........... ... ... 37.652 Blrogebaude Eigentum
Helfmann Park 4, Eschborn ............ ... ... .......... 35.612 Blrogebaude Eigentum
Nefld 7-9, Hamburg ... 23.134 Bilrogebaude/Filiale  Eigentum
Dittrich Ring 5-9, Leipzig . ... ovo o 20.730 Bilrogebaude Eigentum
Mainzer LandstrafRe 155, Frankfurt ...................... 17.579 Blrogebaude Eigentum
Rue Eduard Steichen 26, Luxemburg .................... 15.259 Blrogebaude/Filiale  Eigentum
Krolewska 14, Warschau ................ ... .. .......... 14.509 Blrogebaude/Filiale Eigentum
Mainzer LandstraRe 151-153, Frankfurt.................. 83.251 Bilrogebaude/ Miete
Handelsraum
Kaiserstrafde 16, Frankfurt .......... ... ... ... ... ... ... 78.109 Blrogebaude/Filiale  Miete
Theodor-Heuss-Allee 44 und 50, Frankfurt .............. 62.606 Blrogebaude Miete
Kénigsallee 37, Dusseldorf ......... ... il 35.114 Blrogebaude/Filiale  Miete
30 Gresham Street, London ... 33.324 BlUrogebaude/ Miete
Handelsraum
Senatorska 18/18a, Warschau ... ... 27.769 Bilrogebaude/Filiale Miete
Platz der Einheit 1, Frankfurt............. ... .. ... .. .... 21.867 Bilrogebaude Miete
225 Liberty Street, New York ............................ 14.476 Blrogebaude/ Miete

Handelsraum

Zum 31. Méarz 2013 hatte die COMMERZBANK Sachanlagen mit einem Bilanzwert von insgesamt
EUR 1.737 Mio. Dazu zahlten eigengenutzte Immobilien mit einem Bilanzwert von EUR 1.135 Mio.
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Der Verkauf des Gebdudes der ehemaligen Dresdner Bank ,Gallileo” ist flr das Geschaftsjahr 2013
geplant. Infolgedessen erfolgte der Ausweis unter der Bilanzposition ,Zur VeraufRerung gehaltene
langfristige Vermogenswerte und Vermdgenswerte aus VerdauRerungsgruppen”.

Immaterialgtiterrechte

Die COMMERZBANK ist Inhaberin verschiedener nationaler Marken, Gemeinschaftsmarken und
internationaler Registrierungen. Insbesondere die Wortmarke ,COMMERZBANK" ist in Deutschland sowie
in zahlreichen anderen Léandern unter anderem flr Finanzdienstleistungen und damit verwandte Waren und
Dienstleistungen geschitzt.

Die COMMERZBANK hat die Internet-Domains, die aus ihrer Sicht fir die Geschéaftstatigkeit in Deutschland
sowie im Ausland wesentlich sind, fUr sich registrieren lassen. Geschtitzt sind insbesondere die Domains
,commerzbank.de” und ,,commerzbank.com”.

Mitarbeiter

Die nachfolgende Tabelle gibt die Anzahl der Mitarbeiter (Voll- und Teilzeitkrafte inkl. Trainees und
Auszubildende, jedoch exklusive Mitarbeiterinnen im Mutterschutz) des Konzerns zum 31. Dezember 2010,
2011 und 2012 sowie zum 31. Marz 2013, gegliedert nach geografischen Regionen, wieder.

zum 31. Dezember 31?,‘\,"2,.2

2010 2011 2012 2013
In Deutschland ... ... 45.301 44 474  42.857 42.101
AulRerhalb Deutschlands ............ 13.800 13.686 10.744 11.967
Gesamt . ... 59.101 58.160 53.601 54.068

Die nachfolgende Tabelle gibt die durchschnittliche Anzahl der Mitarbeiter (Voll- und Teilzeitkrafte inkl.
Trainees, jedoch exklusive Mitarbeiterinnen im Mutterschutz und Mitarbeiter in Ausbildung) des Konzerns
fir die Geschéftsjahre 2010, 2011 und 2012 sowie flr das erste Quartal des Geschéaftsjahres 2013
gegliedert nach Segmenten, wieder.

Erstes

Quartal
Geschaftsjahr zum 31. Dezember 31?‘,1\,?;.,2

2010" 2011" 2012" 2013?

Privatkunden ... ... ... ... . . 20.007 18.957 17.597 17.271
Mittelstandsbank ......... ... ... . ... 5.367 5.498 5.836 5.721
Central & Eastern Europe ... 9.733 9.608 8.444 7.752
Corporates & Markets ... 1.991 1.989 2.017 1.999
Non-Core Assets (NCA)® ..., — — 760 670
Asset Based Finance® ........ ... ... . 1.875 1.717 — —
Portfolio Restructuring Unit® ... ........................... 52 32 25 —
Sonstige und Konsolidierung ...................o o 18.651 18.116 19.119 18.508

Gesamt ... ... 57.676 55.917 53.798 51.921

" Die durchschnittliche Anzahl der Mitarbeiter wurde fiir die Geschaftsjahre 2010 und 2011 dem Konzernabschluss der
Gesellschaft fir das Geschaftsjahr 2011, und fir das Geschéftsjahr 2012 dem Konzernabschluss der Gesellschaft fur das
Geschéftsjahr 2012 entnommen.

2 Angaben zur durchschnittlichen Mitarbeiterzahl im ersten Quartal 2013 weichen von den Angaben im
Konzernzwischenabschluss zum 31. Méarz 2013 ab, da im Konzernzwischenabschluss, anders als in dieser Tabelle, nur die
jeweiligen Voll- und Teilzeitkrafte Stammpersonal ausgewiesen sind.

3 Aufgrund der zum 1. Juli 2012 gednderten Segmentierung (siehe , Darstellung und Analyse der Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage—Segmente des COMMERZBANK-Konzerns"), werden fir die ehemaligen Segmente Asset Based Finance und
Portfolio Restructuring Unit keine Angaben flr das Geschaftsjahr 2012 und das erste Quartal 2013 bzw. flr das neue
Segment Non-Core Assets (NCA) keine Angaben fir die Geschaftsjahre 2010 und 2011 gezeigt.

Zur Umsetzung der strategischen Agenda bis 2016 (zu den im November 2012 verdffentlichten
strategischen und finanziellen Zielen der COMMERZBANK bis 2016 siehe ,,—Strategie”) hat der Vorstand
der COMMERZBANK im Februar 2013 eine Grundsatzerklarung zum geplanten Stellenabbau beschlossen
und veroffentlicht. Danach sollen im Filialgeschaft der COMMERZBANK bis Ende 2015 1.800 Vollzeitstellen
abgebaut werden. Betriebsbedingte Beendigungskindigungen sollen dabei weitestgehend vermieden
werden. Das Management der COMMERZBANK beabsichtigt, sich Ende 2014 gemeinsam mit den
Arbeitnehmervertretern zusammenzusetzen, um auf der Grundlage der bis zu diesem Zeitpunkt erreichten
strategischen Wachstumsziele Uber gegebenenfalls notwendige weitergehende Malnahmen Gesprache
aufzunehmen. Die COMMERZBANK hatte im Januar 2013 angekilndigt, insgesamt im Konzern bis Ende
2015 zwischen 4.000 und 6.000 Vollzeitstellen abzubauen.
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Zum 31. Marz 2013 beschéftigte der Konzern 54.068 Mitarbeiter. Zwischen dem 31. Méarz 2013 und dem
Datum des Registrierungsformulars hat sich die Zahl der vom Konzern beschéaftigten Mitarbeiter nicht
wesentlich verandert.

Vergilitung

Der Konzern verfligt Uber ein variables, leistungsorientiertes Vergltungssystem. Die Gesamtvergltung der
Mitarbeiter besteht aus einem Festgehalt und einem variablen Vergitungsanteil, die Bemessung der
variablen VergUtung richtet sich dabei nach der Erreichung individueller Ziele, dem Erfolg der jeweiligen
Segmente, Stabe und Servicebereiche sowie dem Erfolg des gesamten Konzerns. Die Gesamtvergltung —
Festgehalt und variable Vergltung — orientiert sich an Marktgehaltern. Diese werden (ber einen
gruppenweit gesteuerten Prozess durch Beteiligung an Benchmarkstudien erhoben.

Der Anteil der variablen Vergutung gestaltet sich je nach Region/Land und je nach Verantwortungsumfang
unterschiedlich. Die nachfolgende Tabelle gibt einen Uberblick tber die in den Jahren 2010, 2011 und 2012
gezahlten VergUtungen an die Mitarbeiter.

Geschaftsjahr zum 31. Dezember

2010 2011 2012
(gepriuft)
(in Mio. EUR)
Lohne und Gehalter” ... . . 4.101 3.797 3.729
Aufwendungen fir Altersversorgung und Unterstltzung .................. 317 381 227

Gesamt ... ... 4.418 4,178 3.956

" EinschlieRlich variabler Vergiitung.

Im Geschaftsjahr 2011 hat die COMMERZBANK auf Basis der Instituts-Vergltungsverordnung
(, InstitutsVergV"”) ihre im Jahr 2010 eingeflhrten Modelle weiter Uberarbeitet. In dem neuen
VergUtungssystem wurden langfristige, variable Komponenten verankert, mit denen drei Zielsetzungen
verfolgt werden: angemessener Umgang mit Risiken, Nachhaltigkeit und Transparenz. Darlber hinaus
sollen auch zuklnftig weiterhin die Ziele Leistungsorientierung und Differenzierung Berlcksichtigung
finden. Zur Starkung des regulatorischen Eigenkapitals wurde die variable Vergltung fir das Geschaftsjahr
2011 fur die auRertariflich beschaftigten Mitarbeiter im Juli 2012 zum Teil in Aktien der COMMERZBANK
ausgezahlt.

Kern der Vergitungssystematik sind drei auf verschiedene Mitarbeitergruppen zugeschnittene Modelle:
Management-Modell, AT-Modell und Investment Banking-Modell.

Das Management-Modell gilt fur die erste und zweite Flhrungsebene der COMMERZBANK (ohne
Corporates & Markets und Group Treasury). Das Volumen fir die variable Vergiltung ist von der
Konzernperformance abhéangig und wird leistungsorientiert auf die Mitarbeiter verteilt.

Das AT-Modell gilt far alle anderen aulertariflich bezahlten Mitarbeiter der COMMERZBANK (ohne
Corporates & Markets und Group Treasury). Die Héhe der variablen Vergltung hangt sowohl von der
individuellen Leistung (60%) als auch von der Konzernperformance (40%) ab. Hierbei besteht die variable
Vergltung der AT-Mitarbeiter aus einer individuellen leistungsorientierten Bezahlung und einem
Konzernzuschlag. Der als Konzernzuschlag leistungsorientiert zu verteilende Betrag hangt vom
Konzernerfolg ab.

Das Investment Banking-Modell umfasst sédmtliche aufertariflich bezahlten Mitarbeiter inklusive aller
Flhrungsebenen aus den Segmenten Corporates & Markets und der Group Treasury. Das Volumen fir die
variable Vergltung wird sowohl durch positive als auch negative Konzern- und Segmentperformances
determiniert und leistungsorientiert auf die Mitarbeiter verteilt.

Als zuséatzliche Nachhaltigkeitskomponente wird fir die Mitarbeiter mit einem wesentlichen Einfluss auf das
Risikoprofil der COMMERZBANK (Risk Taker) sowie flr Mitarbeiter mit einer variablen Vergltung von Uber
EUR 100.000 ein Teil der Verglitung in COMMERZBANK-Aktien umgewandelt, die mit einer Verzdgerung
von bis zu dreieinhalb Jahren ausbezahlt werden.

Far Fahrungskrafte und ausgewaéhlte weitere Mitarbeiter hat der Konzern in der Vergangenheit jahrlich
Long-Term Performance-Plane (,LTP") aufgelegt. Diese werden bis auf weiteres nicht mehr angeboten.
Die Teilnahme an den LTP ist mit einer Eigenbeteiligung der Berechtigten an COMMERZBANK-Aktien
verbunden. Die Hohe der Eigenbeteiligung flr Mitarbeiter aufderhalb des Vorstands ist abhdngig von der
Funktionsgruppe des Teilnehmers (mogliche Beteiligung: zwischen 100 und 1.200 Aktien). Voraussetzung
fr Zahlungen aus dem LTP ist das Erreichen bestimmter Auslbungshirden. Der Berechtigte erhélt
maximal EUR 100 pro Aktie, die bar ausgezahlt werden. Die Auszahlung der LTP ist an die Bedingung
geknlpft, dass die COMMERZBANK eine Dividende im Geschéftsjahr der Auszahlung ausschuttet. In den
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Geschéftsjahren 2010, 2011 und 2012 wurden keine LTP vergltet. Bei der letztmaligen Uberprifung der
Performance-Kriterien des LTP Plans 2008 (Laufzeit maximal finf Jahre, abhangig vom Erreichen der
Ergebnishirden) wurden im 1. Quartal 2013 die Austbungskriterien nicht erreicht. Somit kommt der LTP
Plan 2008 nicht zur Auszahlung und wird damit geschlossen.

DarUber hinaus wurde bei zwei weiteren konsolidierten Tochtergesellschaften fir ausgewahlte Mitarbeiter
die Mdaglichkeit geschaffen, im Rahmen von Beteiligungsmodellen an der Wertentwicklung der jeweiligen
Gesellschaft zu partizipieren.

Comdirect bank: Bis zum Jahr 2010 hat die comdirect bank fir ihre Vorstandsmitglieder und ausgewaéhlte
Mitarbeiter (in der Regel Mitarbeiter, die an den Vorstand der comdirect bank berichten) einen
aktienbasierten VergUtungsplan aufgelegt, durch den die Berechtigten an der Wertentwicklung der
comdirect-Aktie partizipieren konnen. Die Laufzeit des Programms betrug jeweils drei Jahre. Fir die
Folgejahre wurde kein neuer Plan ausgegeben.

BRE Bank: Im Marz 2008 hat die BRE Bank fir ihre Vorstandsmitglieder und ausgewahlte Mitarbeiter
(insgesamt maximal bis zu 6% der Belegschaft) einen aktienbasierten Vergltungsplan aufgelegt, durch den
die Berechtigten an der Wertentwicklung der BRE Bank-Aktie partizipieren kénnen. Dieses Incentive-
Programm wurde in 2010 erstmalig durchgefihrt. Die Laufzeit des Programms betrégt drei Jahre. Im Jahr
2011 wurde dieser Plan fortgefihrt. Im Rahmen der Uberprifung der Verglitungsmodelle wurde in 2012 die
Neuvergabe des Incentive-Programms gestoppt; verbleibende Tranchen laufen regular aus. Mit Beschluss
der Hauptversammlung der BRE Bank in 2013 wird das Programm im Rahmen der geltenden
VergUtungsordnung in Polen dergestalt gedndert, dass es im Rahmen der Risk-Taker-Vergitung genutzt
werden kann.

Fiir die bei der Dresdner Bank vorhandenen aktienbasierten Plane traten nach Bekanntgabe der Ubernahme
durch die COMMERZBANK die , Change-of-Control“-Klauseln in Kraft. Die Restricted Stock Units (,RSU")
wurden zum Ubernahmestichtag (12. Januar 2009) vollstandig ausgelbt. Mit Ausnahme weniger
Sonderregelungen ist der wesentliche Teil der Stock Appreciation Rights (,SAR"”) gemald den fur diese
Programme geltenden Konditionen verfallen, da die AuslUbungsvoraussetzungen nicht erflllt waren. Die
verbliebenen 105.540 SAR (verbleibende Gesamtstlickzahl SAR fur aktienbasierte Plane der Jahre 2005 bis
2008, jeweils mit einer Laufzeit von 7 Jahren) sind, sofern die Auslbungsvoraussetzungen erfillt sind, in
den entsprechenden Laufzeiten austbbar, ldngstens bis zum 1. Quartal 2015 fir den Plan des Jahres 2008.

Im Zuge der Umsetzung der InstitutsVergV hat die COMMERZBANK auch die eigene Compensation-
Governance-Struktur angepasst. Um die regulatorischen Anforderungen gemall § 6 InstitutsVergV zu
erflllen, wurden die Aufgaben des bestehenden Compensation Committees gedndert. Das Compensation
Committee ist ein beratendes Gremium, welches die Angemessenheit der Vergltungssysteme der
COMMERZBANK Uberwacht. Das Compensation Committee setzt sich u.a. aus den Bereichsvorstanden
von Human Resources, Finance, Market Risk, Compliance, Revision, Risk sowie aus den entsprechenden
Marktabteilungen zusammen. Weiterhin wurde das Performance Evaluation Committee (,,PEC") gegrindet.
Hauptaufgabe des PEC ist es, VerglUtungsentscheidungen des Vorstandes vorzubereiten. Die standigen
Mitglieder des PEC sind der Vorsitzende des Vorstands, der Personalvorstand, der Finanzvorstand und der
Risikovorstand erganzt um den Bereichsvorstand Human Resources.

Betriebliche Altersversorgung
Die betriebliche Altersversorgung fir Organe und Mitarbeiter des Konzerns stellt sich wie folgt dar:

Vorstandsmitgliedern und ehemaligen Mitgliedern des Vorstands oder deren Hinterbliebenen gewahrt der
Konzern unter bestimmten Voraussetzungen eine Altersversorgung (ndhere Angaben siehe ,, Angaben uber
die Organe der COMMERZBANK—Vorstand—Verglitung der Vorstandsmitglieder—Altersversorgung”).

Die betriebliche Altersversorgung fur die aktiven und ehemaligen Mitarbeiter der COMMERZBANK und
einiger ihrer inlandischen Tochtergesellschaften sowie deren Hinterbliebenen richtet sich nach
verschiedenen Versorgungssystemen (beitrags- und leistungsorientierte Plane).

Zum einen erwerben die Mitarbeiter eine Anwartschaft auf Versorgungsanspriche auf Grund einer
mittelbaren Versorgungszusage (Defined Contribution Plan). Zur Finanzierung leistet der Konzern unter
Beteiligung der aktiven Mitarbeiter einen festgelegten Beitrag an externe Versorgungstréager (z.B.
Versicherungsverein des Bankgewerbes a.G. (BVV), Berlin, Versorgungskasse des Bankgewerbes e.V.,,
Berlin). Die Hohe der gegenwartigen und kinftigen Pensionsleistungen wird durch die gezahlten Beitrage
und die damit verbundenen Vermogensertrage bestimmt.

Zum anderen bestehen Verpflichtungen aus Versorgungsanwartschaften und laufenden Leistungen auf
Grund einer unmittelbaren Versorgungszusage der COMMERZBANK, bei der die Hoéhe der
Versorgungsleistung festgelegt und von Faktoren wie Alter, Vergltung und Betriebszugehdrigkeit abhéangig
ist (Defined Benefit Plan). Flr versorgungsberechtigte Mitarbeiter, die bis zum 31. Dezember 2004 in die
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COMMERZBANK eingetreten sind, richten sich die unmittelbaren Versorgungsansprliche nach den
Regelungen im COMMERZBANK-Bausteinplan zur Altersvorsorge (,CBA"). Die Leistungen nach dem CBA
setzen sich der Hohe nach aus einem Initialbaustein fir die Zeit bis zum 31. Dezember 2004 und aus einem
Versorgungsbaustein, gegebenenfalls zuzlglich eines Dynamikbausteins, fir jedes beitragsféhige
Kalenderjahr ab dem Jahr 2005 zusammen. Seit dem 1. Januar 2005 eingetretene Mitarbeiter erhalten eine
Zusage nach dem COMMERZBANK-Kapitalplan zur betrieblichen Altersvorsorge (,CKA"). Der CKA sieht
eine garantierte Mindestleistung nach dem Bausteinprinzip vor, eréffnet aber zusatzlich Chancen auf hdohere
Versorgungsleistungen aus der Anlage von Vermogenswerten in Investmentfonds. Darlber hinaus
bestehen beitrags- und leistungsorientierte Versorgungsplane bei auslandischen Tochtergesellschaften und
Niederlassungen, vornehmlich in  GroRbritannien und den USA. Die unmittelbare betriebliche
Altersversorgung fir die Mitarbeiter der ehemaligen Dresdner Bank Aktiengesellschaft wird seit dem 1.
Januar 2010 ebenfalls nach den Regelungen des Commerzbank-Bausteinplans zur betrieblichen
Altersvorsorge (,CBA") durchgefihrt. Zur Erflllung der unmittelbaren Versorgungsverpflichtungen in
Deutschland wurden Deckungsmittel an einen rechtlich unabhangigen Treuhander, den COMMERZBANK
Pension-Trust e.V. (,,CPT"), Ubertragen.

Fir die Mitarbeiter der COMMERZBANK besteht zudem die Maoglichkeit zur Teilnahme an
Entgeltumwandlungsmodellen, welche zum Teil Uber externe Versorgungstrager und Dienstleister
durchgeflhrt werden (z.B. BVV, Allianz Lebensversicherungs-AG).

Zum 31. Marz 2013 bestanden im COMMERZBANK-Konzern Pensionsverpflichtungen in Héhe von
EUR 7.116 Mio. (31. Dezember 2012: EUR 7.273 Mio., 31. Dezember 2011: EUR 6.242 Mio.; 31. Dezember
2010: EUR 6.073 Mio.). Den Pensionsverpflichtungen steht ein Planvermdgen (liquide Mittel, Aktien,
festverzinsliche Wertpapiere, Fondsanteile und sonstiges Vermogen) mit einem Zeitwert (Fair Value) von
EUR 6.577 Mio. zum 31. Méarz 2013 gegentber. Der entsprechende Wert zum 31. Dezember 2012 betrug
EUR 6.489 Mio., der zum 31. Dezember 2011 betrug EUR 5.730 Mio., der zum 31. Dezember 2010 betrug
EUR 5.194 Mio. Die Ruckstellungen fur Pensionen und éhnliche Verpflichtungen beliefen sich zum 31. Mérz
2013 auf EUR 810 Mio. (31. Dezember 2012: EUR 210 Mio.; 31. Dezember 2011: EUR 437 Mio.;
31. Dezember 2010: EUR 539 Mio.).

Wesentliche Vertrage

Die nachfolgende Darstellung der wesentlichen Vertrage erfolgt nicht in einer Reihenfolge, die die
Wesentlichkeit reflektiert, sondern geordnet nach den Komplexen (i) Vertrage mit der Allianz,
(i) Inanspruchnahme von Stabilisierungsmal3nahmen des SoFFin durch die COMMERZBANK und
(iii) sonstige wesentliche Vertrage.

Vertrage mit der Allianz
Errichtung einer stillen Gesellschaft zwischen der Allianz und der COMMERZBANK am 4. Juni 2009

Am 4. Juni 2009 schlossen die COMMERZBANK und die AZ-Arges Vermogensverwaltungsgesellschaft
mbH (,AZ-Arges”), ein Unternehmen der Allianz, einen Vertrag Uber die Errichtung einer stillen
Gesellschaft in Hoéhe von EUR 750 Mio. (der ,Allianz-Beteiligungsvertrag”). Der Allianz-
Beteiligungsvertrag wurde im Rahmen der unter ,—/nanspruchnahme von Stabilisierungsmalinahmen des
SoFFin durch die COMMERZBANK" beschriebenen SoFFin-StabilisierungsmaRnahmen geschlossen.
Abgesehen von einem Umtauschrecht, das dem SoFFin eingerdumt wurde, wurde eine grundsétzliche
Gleichbehandlung der Allianz gegentber dem SoFFin in Bezug auf dessen stille Einlagen (insbesondere in
Bezug auf laufende Zahlungen aus der Gewinnbeteiligung und etwaigen Ruckflhrungen der stillen Einlage)
vereinbart. Insbesondere wurde somit als Gegenleistung fur die Erbringung der stillen Einlage eine
Gewinnbeteiligung der Allianz in Form einer Festzinskomponente in Hohe von 9% des Einlagenennbetrags
sowie einer dividendenabhangigen Zusatzvergitung in Hohe von 0,01% p.a. fir jede volle EUR 5.906.764
Dividendensumme vereinbart.

Ruckfihrungs- und Beendigungsvereinbarung der stillen Gesellschaft zwischen der Allianz und der
COMMERZBANK

Am 12. Mérz 2013 schlossen die AZ-Arges und die COMMERZBANK im Zusammenhang mit der geplanten
vollstandigen Ruckfuhrung der stillen Einlage der Allianz (siehe dazu ,—Jiingste Entwicklung und
Ausblick—Jingste Entwicklung”) eine Vereinbarung Uber die vollstandige Beendigung der stillen
Gesellschaft mit der COMMERZBANK und die einvernehmliche Aufhebung des Allianz-Beteiligungsvertrags
vom 4. Juni 2009. Die Gesellschaft hat sich in dieser Vereinbarung dazu verpflichtet, die stille Einlage der
Allianz aus dem Emissionserlds der geplanten Kapitalerhdhung an die Allianz zurlickzuzahlen. Aufierdem
erhalt die Allianz im Zusammenhang mit der Ruckfihrung der stillen Einlage eine einmalige
Ausgleichszahlung in Héhe von ca. EUR 28 Mio. von der Gesellschaft.
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Rahmenvertrag Uber die Zusammenarbeit im Vertrieb zwischen der Allianz Beratungs- und Vertriebs-AG,
der COMMERZBANK und der Dresdner Bank vom 31. August 2008

Am 31. August 2008 schlossen die Allianz Beratungs- und Vertriebs-AG (die , Allianz BVAG"), die
COMMERZBANK und die Dresdner Bank in Umsetzung der Transaktionsvereinbarung in den Bereichen
Bankassurance und Assurbanking einen Rahmenvertrag Uber die Zusammenarbeit in Bezug auf den Vertrieb
von Versicherungs-, Anlage- und Bankprodukten sowie Bausparprodukten (der ,Rahmenvertrag Vertrieb”).

Der Vertrag sieht vor, dass (1) die COMMERZBANK und die Dresdner Bank das Versicherungsgeschaft
ausschlieRlich an die Allianz BVAG als Handelsvertreter im Nebenberuf gemaflt &8 92b HGB vermitteln;
(2) die ausgewahlten AusschlieRlichkeitsvertreter der Allianz BVAG Finanzinstrumente gemal 8 2 Absatz 10
KWG im Rahmen des Vertriebsvertrages Assurbanking ausschlieRlich fir Rechnung und unter Haftung der
Dresdner Bank vermitteln und (3) die Allianz und ihre AusschlielRlichkeitsvertreter die zum Vertrieb von der
Allianz Dresdner Bauspar AG bereitgestellten Bausparvertrage ausschlie8lich fir den COMMERZBANK-
Konzern vermitteln.

Fir ihre Vermittlungstatigkeit erhalten die COMMERZBANK und die Dresdner Bank Provisionen und
Bonuszahlungen bei Zielerreichung. Die Allianz BVAG erhalt flr lhre Vermittlungstatigkeit und die
Bereitstellung von Vermittlungskapazitaten ebenfalls Provisionen und Bonifikationen bei Zielerreichung.

Der Rahmenvertrag Vertrieb und die auf seiner Grundlage geschlossenen Vertriebsvertrage wurden auf
unbestimmte Zeit geschlossen und kénnen unabhangig von einander mit einer Frist von zwolf Monaten
zum Ende eines Kalenderjahres, erstmalig zum 31. Dezember 2023, geklndigt werden.

Der am 31. August 2008 zwischen der Allianz BVAG und der Dresdner Bank geschlossene Vertrag tber die
Vermittlung von bestimmten Finanzinstrumenten und Bankprodukten wurde anlasslich der Ubertragung des
Bereichs Allianz Banking von der Dresdner Bank auf die Oldenburgische Landesbank AG zum 31. Mai 2009
beendet. Der Rahmenvertrag Vertrieb wurde in diesem Zusammenhang teilweise gedndert. Die zunachst
noch fortgesetzte Zusammenarbeit im Vertrieb von Bausparprodukten unter dem Rahmenvertrag Vertrieb
wurde am 9. Juli 2010 mit dem Abschluss des Verkaufs der Allianz Dresdner Bauspar AG beendet. Der
Rahmenvertrag Vertrieb wurde an die Beendigung der Zusammenarbeit in diesem Bereich entsprechend
angepasst.

Vertrag Uber die Vermittlung von Versicherungsprodukten zwischen der Allianz BVAG, der
COMMERZBANK, der Dresdner Bank und der Reuschel & Co. Kommanditgesellschaft vom 31. August
2008

Am 31. August 2008 schlossen die Allianz BVAG, die COMMERZBANK, die Dresdner Bank und die
Reuschel & Co. Kommanditgesellschaft (,Reuschel”), eine damalige Tochtergesellschaft der
COMMERZBANK, einen Vertrag Uber die Vermittlung von Versicherungsprodukten, der den Rahmenvertrag
Vertrieb fUr den Bereich der Vermittlung von Sach-, Lebens-, Renten- und Krankenversicherungen sowie
Kredit- und Vertrauensschadensversicherungen (Bankassurance) fir die Allianz BVAG in Deutschland
umsetzt. Auf Grund des Verkaufs von Reuschel wurde am 30. Oktober 2009 in einem 1. Nachtrag zu dem
Vertrag vereinbart, dass Reuschel als Partei ausscheidet und der Vertrag im Verhéltnis zu Reuschel beendet
wird.

Die COMMERZBANK vermittelt Schadens- und Unfallversicherungen, einschlieRlich Kredit-, Lebens- und
Krankenversicherungen, jeweils als Handelsvertreter im Nebenberuf gemal 8 92b HGB ausschlieRlich fir
die Allianz BVAG und vertreibt diese Versicherungsvertrage durch angestellte Bankmitarbeiter aller ihrer
inlandischen Filialen, Teams und sonstigen Vertriebseinheiten im Privat- und Firmenkundengeschaft.

Die COMMERZBANK erhélt fir die Vermittlung der Versicherungsvertrdge eine vertraglich festgelegte
Gesamtvergltung, die sich aus Provisionen, Bestandsvergttungen/Folgeprovisionen, Pflegegeldern und
Bonuszahlungen zusammensetzt.

Vertriebsvertrag zwischen der Allianz Global Investors Kapitalanlagegesellschaft mbH, der COMMERZBANK
und der Dresdner Bank vom 31. August 2008

Am 31. August 2008 schlossen die Allianz Global Investors Kapitalanlagegesellschaft mbH (,AGI"), die
COMMERZBANK und die Dresdner Bank einen Vertriebsvertrag Uber den Vertrieb von
Investmentprodukten der AGI und mit ihr verbundener Investmentgesellschaften.

GemalR dem Vertrag wird die COMMERZBANK Anteile an Fonds der AGI auch Uber ihre mit dem Vertrieb
von Finanzinstrumenten betrauten inlandischen und auslandischen Tochtergesellschaften vertreiben. Die
COMMERZBANK kann neben den Produkten nach diesem Vertriebsvertrag auch Produkte anderer
Kapitalanlagegesellschaften vertreiben.

Die AGI zahlt einen Anteil der fixen, tatsédchlich vereinnahmten laufenden Verwaltungsvergitung als
laufende Vertriebsprovision auf die bei den Vertriebsgesellschaften unterhaltenen Bestdande an Fonds der
AGI.
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Fur den Vertrieb von Publikums- und Spezialfonds sowie Asset Management-Lésungen und fir die
Vermogensverwaltung im Privat- und Firmenkundengeschéft tber das Filialnetz der COMMERZBANK im
Inland und im Privatkundengeschaft in Luxemburg haben die COMMERZBANK und AGI eine préaferierte
Partnerschaft vereinbart.

Inanspruchnahme von StabilisierungsmalBnahmen des SoFFin durch die COMMERZBANK

Am 2. November 2008 und am 7. Januar 2009 stellte die Gesellschaft beim SoFFin je einen Antrag auf
Stabilisierungsmaflinahmen nach dem Finanzmarktstabilisierungsgesetz (,,FMStG”)