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lagebericht der commerzbank ag

Geschäft und Rahmenbedingungen

Im Jahr 2005 haben sich die wirtschaftlichen Rahmen-
bedingungen in Deutschland leicht verbessert. Zwar
sprang die Konjunktur noch nicht so stark an wie
erhofft, doch hat die kräftige Auslandsnachfrage die
Unternehmensgewinne steigen lassen. An den Börsen
ging es daher erfreulich lebhaft zu. Von dieser Entwick-
lung konnten auch wir profitieren. Nach Jahren der
Kostensenkung und Umstrukturierung sind wir jetzt
auf den Weg des Erfolgs zurückgekehrt. Das spiegeln
die Kennzahlen für die Commerzbank AG wider:
Die Eigenkapitalrendite vor Steuern stieg von 5,1% auf
8,5% und die Aufwandsquote verbesserte sich von
67,9% auf 54,8%.

Kauf der Eurohypo AG im November vereinbart

Im November haben wir mit der Deutsche Bank AG
und Allianz/Dresdner Bank AG vereinbart, dass wir
ihre Anteile an der Eurohypo AG übernehmen, und
zwar in zwei Schritten. 17,1% haben wir zum 15. De-
zember 2005 erworben und die Beteiligung insgesamt
in die Commerzbank Inlandsbanken Holding AG ein-
gebracht. Weitere 49,1% werden zum 31. März 2006
folgen. Der durchschnittliche Kaufpreis je Aktie betrug
19,60 Euro. Wir werden damit, vorbehaltlich der
behördlichen Genehmigungen, künftig mehr als 98%
des Aktienkapitals der Eurohypo halten. 

Zur Unterstützung der Transaktion wurde am 17.
November 2005 eine Kapitalerhöhung ohne Bezugs-
recht für die Commerzbank-Aktionäre durchgeführt.
Die neuen Aktien wurden institutionellen Investoren
zum Preis von 23,50 Euro je Aktie zugeteilt. Dadurch
sind der Commerzbank rund 1,36 Mrd Euro neue
Eigenmittel zugeflossen. Das gezeichnete Kapital
beträgt jetzt 1 707 712 648,20 Euro, eingeteilt in
656 812 557 Stückaktien. Parallel zum Kauf der weite-
ren 49,1% an der Eurohypo zum 31. März 2006 werden
wir erstmals in der Geschichte der Commerzbank
Hybridkapital begeben. Dadurch wird die Kernkapital-
quote nach der Vollkonsolidierung der Eurohypo im
Bereich unserer Zielbandbreite bleiben.

Die Commerzbank wird mit der Übernahme der
Eurohypo AG zum zweitgrößten deutschen Kreditinsti-
tut und zur führenden Bank auf dem inländischen
Markt. Die Transaktion, mit der wir auch einen wich-

tigen Beitrag zur Konsolidierung des deutschen Ban-
kensystems leisten, ist die größte Akquisition der
Commerzbank in den letzten 50 Jahren.

Ertrags-, Finanz- und Vermögenslage

Die Commerzbank unterhält in Deutschland mit 791
Standorten ein flächendeckendes Filialnetz für ihre Fir-
men- und Privatkunden. Auf Spezialgebieten arbeitet
die Bank auch über Tochtergesellschaften, vor allem in
den Bereichen Leasing, Vermögensverwaltung und
Immobilien. Im Ausland ist sie über 21 Filialen, 25
Repräsentanzen und 15 wesentliche Tochtergesell-
schaften hauptsächlich im Corporate Banking tätig.
Eine Übersicht über die internationalen Niederlassun-
gen ist diesem Bericht auf Seite 68 beigefügt.

Gewinn- und Verlustrechnung

Unsere klare Fokussierung und die konsequente stra-
tegische Ausrichtung beginnen auch auf der Ertrags-
seite Früchte zu tragen. Unterstützt von leicht verbes-
serten Rahmenbedingungen konnten wir die Erträge
insgesamt um 9,5% auf 5,24 Mrd Euro steigern. 

Im reinen Zinsgeschäft blieb das Ergebnis mit 2 445
Mio Euro praktisch auf dem Niveau des Vorjahres
(2 442 Mio Euro). Deutlich stiegen dagegen aufgrund
des verbesserten Ergebnisses der Inlandsbanken
Holding die Erträge aus Gewinnabführungsgemein-
schaften, Gewinnabführungs- oder Teilgewinnabfüh-
rungsverträgen. In dieser Position erzielten wir 693
Mio Euro gegenüber 155 Mio Euro ein Jahr zuvor.

Die Provisionserträge erhöhten sich um 35 Mio
Euro auf 1 691 Mio Euro. Dieser Anstieg resultierte in
erster Linie aus unseren Erfolgen beim Absatz von
Fondsanteilen. Einen leichten Zuwachs verzeichneten
wir auch im Ergebnis aus Syndizierungen. Insgesamt
erreichte der Provisionsüberschuss 1,51 Mrd Euro und
damit 6,8% mehr als im Vorjahr. 

Unverändert striktes Kostenmanagement

Die Zahl der Mitarbeiter ging in der Commerzbank AG
leicht zurück. Trotzdem stieg der Personalaufwand um
5,0% auf 2,09 Mrd Euro; dafür waren neben Gehalts-
steigerungen vor allem höhere Bonusrückstellungen
verantwortlich.
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Der Sachaufwand nahm um 8,3% auf 1,23 Mrd Euro
ab; die laufenden Abschreibungen sanken kräftig um
21,1%. Insgesamt ging der Verwaltungsaufwand vom
bereits niedrigen Niveau des Vorjahres nochmals
leicht um 1,8% auf 3,52 Mrd Euro zurück.

Im Ergebnis aus Finanzanlagen sind im Berichts-
jahr unter anderem die Erträge aus dem Verkauf unse-
rer Beteiligungen an Unibanco und Banca Intesa ent-
halten. Insgesamt erzielten wir in dieser Position 837
Mio Euro, nach 277 Mio Euro ein Jahr zuvor. 

Jahresüberschuss mehr als verdoppelt

Der Saldo aller beschriebenen Erträge und Aufwen-
dungen, das Ergebnis der gewöhnlichen Geschäfts-
tätigkeit, erreichte 1 264 Mio Euro, nach 557 Mio Euro
im Vorjahr. Aus diesem Ergebnis haben wir 500 Mio
Euro dem Fonds für allgemeine Bankrisiken zugeführt.
Darüber hinaus wurden im Geschäftsjahr 2005 zwei
Projekte aufgesetzt, die zu effizienteren Abläufen in
der Marktfolge des Firmenkreditgeschäfts und in
anderen Backoffice-Bereichen führen sollen. In diesem
Zusammenhang werden Stellen abgebaut und Stand-
orte aufgegeben werden. Für diese Maßnahmen
haben wir einen Restrukturierungsaufwand in Höhe
von 30 Mio Euro gebildet.

Nach Abzug der Steuern in Höhe von 406 Mio Euro
errechnet sich ein Jahresüberschuss beziehungsweise
Bilanzgewinn von 328 Mio Euro. Wir werden der
Hauptversammlung vorschlagen, diesen Betrag zur
Zahlung einer Dividende von 50 Cent je Commerz-
bank-Aktie auf das erhöhte Grundkapital zu verwen-
den. Im Vorjahr hatten wir 25 Cent pro Aktie gezahlt. 

Bilanz der Commerzbank AG

Am Jahresende 2005 erreichte die Bilanzsumme der
Commerzbank AG 281,7 Mrd Euro und war damit um
fast 31 Mrd Euro höher als ein Jahr zuvor. Die Risiko-
aktiva einschließlich der Marktrisikopositionen stie-
gen nach Rückgängen in den Jahren zuvor wieder um
9,1% auf 121,8 Mrd Euro an. Diese Entwicklung zeigt,
dass die Kreditnachfrage wieder leicht anzieht. Erhöht
haben sich vor allem die Positionen Forderungen an
Kreditinstitute (+ 19,6 Mrd Euro auf 80,7 Mrd Euro),
Forderungen an Kunden (+ 5,8 Mrd Euro auf 112,6 Mrd
Euro) sowie Schuldverschreibungen und andere fest-
verzinsliche Wertpapiere (+ 5,4 Mrd Euro auf 49,0 Mrd
Euro). Der Bestand an Aktien und anderen nicht fest-
verzinslichen Wertpapieren verminderte sich dagegen
um 2,4 Mrd Euro auf 7,2 Mrd Euro.

Die Position Beteiligungen ging um 950 Mio Euro
auf 1,3 Mrd Euro zurück. Im Rahmen der strukturellen
Neuausrichtung unseres Beteiligungsportfolios hat-
ten wir schon in den Vorjahren Anteile an Finanzinsti-
tuten in die Commerzbank Inlandsbanken Holding AG
beziehungsweise die Commerzbank Auslandsbanken
Holding AG eingebracht. 2005 wurden die Beteiligun-
gen an der BRE Bank, der Mediobanca und der Caisse
Centrale de Réescompte in die Commerzbank Aus-
landsbanken Holding AG umgegliedert. Die Anteile an
Linde und Hochtief haben wir in die Atlas Vermögens-
verwaltungsgesellschaft umgehängt, in der wir unsere
Industriebeteiligungen bündeln. 

Die Position Anteile an verbundenen Unternehmen
nahm dagegen um 26,8% auf 9,8 Mrd Euro zu. Diese
Erhöhung resultiert aus der Aufstockung unseres
Anteils an der comdirect bank AG auf fast 80% im
Sommer 2005, dem Erwerb der Eurohypo-Anteile im
November und nicht zuletzt aus der oben beschriebe-
nen Umhängung einzelner Beteiligungen in Holding-
Gesellschaften.

Fortgesetzt hat sich die Entwicklung bei den Sach-
anlagen; sie gingen aufgrund unseres strikten Kosten-
managements weiter um 18,5% zurück.

Termineinlagen fast 30% höher

Die Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten nah-
men um 13,3 Mrd Euro auf 121,2 Mrd Euro zu; die Kun-
deneinlagen stiegen ebenfalls erfreulich stark um ins-
gesamt 10,5 Mrd Euro auf 94,1 Mrd Euro. Hinter die-
sem Zuwachs verbergen sich allerdings gegenläufige
Entwicklungen: Während die Spareinlagen um 4,4 Mrd
Euro zurückgingen, wuchsen Sicht- und Termineinlagen
um 14,9 Mrd Euro an. Die verbrieften Verbindlichkeiten
nahmen um 3,7 Mrd Euro auf 30,3 Mrd Euro zu. 

Das Kapital der Commerzbank-Stiftung haben wir
im vergangenen Dezember um 5 Mio Euro auf 31,1 Mio
Euro erhöht. Im Januar 2006 wurden der Stiftung wei-
tere 5 Mio Euro zugeführt. Sie kann laut Satzung auf
allen Feldern der Gemeinnützigkeit tätig sein. Mit der
Erhöhung des Kapitals kann sie sich ihren Förder-
schwerpunkten noch intensiver widmen. 

Eigenkapital 1,5 Mrd Euro höher

Gezeichnetes Kapital und Kapitalrücklage stiegen – in
erster Linie durch die Kapitalerhöhung vom Novem-
ber – um 1,4 Mrd Euro an. Ein Betrag von 9 Mio Euro
wurde durch die Ausgabe von Belegschaftsaktien
beigesteuert. Die Gewinnrücklagen blieben gegen-
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über Vorjahr unverändert. Unter Berücksichtigung des
Bilanzgewinns weisen wir insgesamt ein Eigenkapital
von 10,1 Mrd Euro aus, gegenüber 8,6 Mrd Euro ein
Jahr zuvor.

Mit der kräftigen Erhöhung des Eigenkapitals
haben wir den Anstieg der Risikoaktiva mehr als aus-
gleichen können. Das belegen unsere Kapitalquoten:
Die Kernkapitalquote liegt jetzt bei 8,0% (Vorjahr
7,5%), die Eigenmittelquote bei 12,6% nach 12,4%.

Das hoch verzinsliche Nachrangkapital (Genuss-
rechtskapital und nachrangige Verbindlichkeiten)
haben wir weiter um 409 Mio Euro auf 6,6 Mrd Euro
zurückgeführt. 

Nachhaltigkeit gewinnt an Bedeutung

Im Dezember 2005 hat die Commerzbank unter dem
Titel „idee-ale“ ihren ersten Nachhaltigkeitsbericht
veröffentlicht. Darin beschreibt sie ihre unternehme-
rische Verantwortung für die Auswirkungen ihrer
Geschäftstätigkeit auf die Gesellschaft, die Mitarbei-
ter, die Umwelt und das wirtschaftliche Umfeld.
Umfassend erläutern wir unser Engagement im
Bereich Nachhaltigkeit. Das Spektrum reicht von Cor-
porate Governance über die Beziehungen zu den ver-
schiedenen Kundengruppen, das Umweltengage-
ment, die Sponsoring-Aktivitäten bis zur Verantwor-
tung gegenüber den Mitarbeitern.

Die Mitarbeiter sind der Schlüssel zum Erfolg eines
Dienstleistungsunternehmens. Daher räumt die Com-
merzbank der Qualifizierung und den Entwicklungs-
möglichkeiten ihrer Mitarbeiter und insbesondere
ihrer Nachwuchskräfte einen besonderen Stellenwert
ein. Im Jahr 2005 wurden 600 Auszubildende ein-
gestellt, 80 mehr als im Jahr zuvor. Die Bank hat im
Geschäftsjahr rund 500 Praktikantenstellen angebo-
ten, doppelt so viele wie 2004. Etwa 300 Studierende,
vor allem ehemalige Auszubildende, sind Mitglied im
Studienkreis der Commerzbank, das heißt sie werden
in ihrem Studium praxisnah begleitet. Rund 250 Hoch-
schulabsolventen nehmen pro Jahr an einem Trainee-
programm der Bank teil. 

Flexible Arbeitszeiten sind Bestandteil einer mo-
dernen Arbeitskultur. Damit qualifizierte Mitarbeiter
Familie, gesellschaftliche Aufgaben oder Weiterbil-
dung optimal mit ihrem beruflichen Engagement in
Einklang bringen können, bieten wir vielfältige Modelle
an. Die Möglichkeit der Teilzeit, Gleitzeit, variablen
Arbeitszeit oder Telearbeit wird von gut 20% der Mit-
arbeiter genutzt. 

Die Commerzbank beschäftigte Ende 2005 insge-
samt 24 649 Mitarbeiter, 22 715 im Inland, 1 934 im
Ausland. Die Fluktuationsquote sank von 7,0% 2003
über 5,3% 2004 auf jetzt 3,1%.

Resümee: Geschäftslage 2005

Mit dem Geschäftsverlauf des Jahres 2005 können wir
in allen Kernsegmenten sehr zufrieden sein. Wir sind
auf dem Weg zu unseren langfristigen Renditezielen
weiter vorangekommen. Mit der Eurohypo-Trans-
aktion haben wir die Weichen für die Zukunft neu
gestellt.

Nachtragsbericht

Nach dem Bilanzstichtag sind Geschäftsvorfälle von
wesentlicher Bedeutung nicht aufgetreten.

Prognosebericht

Für die Konjunktur erwarten wir in den beiden nächs-
ten Jahren nur einen leichten Aufwärtstrend. Wir
gehen davon aus, dass das Bruttoinlandsprodukt in
Deutschland 2006 um 1,5% und 2007 um 1,0% steigen
wird. Damit liegt Deutschland leicht unter dem Durch-
schnitt im Euroraum, für den wir in beiden Jahren ein
Wirtschaftswachstum von 1,8% erwarten. Die Kredit-
nachfrage wird daher nicht nennenswert anziehen.
Die freundliche Börsenstimmung sollte anhalten; wir
gehen von einem Jahreshoch im DAX von 6 300 Punk-
ten aus. Diese Entwicklung wird sich weiter positiv auf
das Wertpapiergeschäft der Bank auswirken.

2006 und 2007 wird uns vor allem die Einbindung
der Eurohypo in den Commerzbank-Konzern beschäf-
tigen. Wir arbeiten derzeit intensiv daran, die Syner-
gien aus der Zusammenarbeit der beiden Banken zu
identifizieren, sowohl auf der Ertrags- als auch auf der
Kostenseite. Mit der Umsetzung der beschlossenen
Maßnahmen zur Hebung der Synergien werden wir im
Mai 2006 beginnen.

In den einzelnen Segmenten haben wir uns auch
für die nächsten beiden Jahre vorgenommen, intensiv
an der Steigerung der Rentabilität zu arbeiten. 

Bei Privat- und Geschäftskunden wollen wir in
attraktiven Markt- und Produktsegmenten wachsen,
die Mitarbeiter weiter qualifizieren und unverändert
strikte Kostenkontrolle beibehalten. Die Effizienz
werden wir durch verstärkten Einsatz von „Filialen der
Zukunft“ und durch ständige Prozessoptimierung ent-
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lang der Wertschöpfungskette steigern. Im Jahr 2005
haben wir unsere Geschäftskunden-Initiative gestartet
und bereits mehr als 20 000 neue Kunden in diesem für
uns interessanten Segment gewonnen. Wir sind des-
halb zuversichtlich, unser Ziel von insgesamt 50 000
neuen Geschäftskunden bis Ende 2006 zu erreichen.
Besonderes Augenmerk werden wir im Privatkunden-
geschäft weiterhin auf die Risikovorsorge richten.
Angesichts der unverändert angespannten Lage am
Arbeitsmarkt müssen wir mit einem leichten Anstieg
rechnen.

Im Private Banking ist es unser Ziel, weiter orga-
nisch zu wachsen sowohl an Kunden als auch an
Assets. Wichtig ist dabei die Verbesserung der
Kundennähe; für 2006 ist die Eröffnung von zwei
weiteren Standorten geplant. Auch unsere erfolg-
reiche Position in Auslandsmärkten, zum Beispiel in
der Schweiz, werden wir ausbauen.

Im Asset Management setzen wir ebenfalls auf
Wachstum. Wir wollen sowohl den Ausbau der Bezie-
hungen zu Drittvertriebspartnern forcieren als auch
die Möglichkeit von Zukäufen prüfen. Zum 1. April
2006 werden wir 51% des Kapitals der Münchner Kapi-
talanlage AG (MK) von der Continentale Holding AG
übernehmen. Die restlichen 49% gehen zum 30. April
2009 auf die Cominvest über. Die MK verfügt mit rund
120 000 Kunden über ein Fondsvolumen von 1,4 Mrd
Euro. Die Commerzbank wird außerdem beim Vertrieb
von Fonds- und Bankprodukten künftig eng mit der
Continentale Versicherungsgruppe zusammenarbei-
ten. Wir erwarten hieraus auf mittlere Sicht einen
Mittelzufluss von etwa einer Milliarde Euro. Sorgfältig
beobachten wir die Entwicklung bei offenen Immo-
bilienfonds, nachdem die Probleme bei einigen Wett-
bewerbern seit Dezember 2005 zu verstärkten Mittel-
abflüssen führten. Wir sind jedoch zuversichtlich, dass
sich durch unser professionelles Management und
auch durch die neuen Richtlinien der Branche die Lage
wieder nachhaltig normalisieren wird. 

Unsere konsequente Ausrichtung auf den Mittel-
stand – sowohl im Betreuungsprozess als auch mit
speziellen Produkten – trägt Früchte. Seit 2004 läuft die
Initiative Move to the Top, die darauf ausgerichtet ist,
die Commerzbank zur besten Mittelstandsbank in
Deutschland zu machen. Im Rahmen dieser Kampagne
haben wir in den beiden vergangenen Jahren mehr als
9 700 neue Kunden gewinnen können und damit un-
sere Vorgabe von insgesamt 9 000 bis Ende 2006 vor-
zeitig erfüllt. Durch verstärkte Vertriebsaktivitäten

erwarten wir in Zukunft signifikante Ertragszuwächse.
Die Risikovorsorge werden wir aus heutiger Sicht im
Inland weiter zurückführen können. In Mittel- und Ost-
europa – diese Region ist Teil des Segments Mittel-
standsbank – werden wir weiterhin Möglichkeiten prü-
fen, durch Zukäufe zu wachsen. Außerdem ist es auch
bei diesen Standorten unser Ziel, die Prozesse und
Backoffice-Funktionen zu straffen.

Im International Corporate Banking wollen wir uns
auf den Vertrieb von Commerzbank-Produkten im Aus-
land konzentrieren. Kern unserer Strategie ist, die
deutschen Kunden ins Ausland zu begleiten. Daneben
sehen wir in diesem Segment noch großes Rationali-
sierungspotenzial. Seit einigen Monaten unterziehen
wir daher die operativen Strukturen unserer westeuro-
päischen Einheiten einem Optimierungsprozess. So
sollen künftig etwa die Kreditbearbeitung und sons-
tige Backoffice-Funktionen stärker zentralisiert wer-
den. In einem nächsten Schritt prüfen wir verschie-
dene Szenarien zur weiteren Verbesserung der Ren-
tabilität der operativen Einheiten in Asien.

Im Geschäftsfeld Corporates & Markets sind wir
2005 gut vorangekommen. Die Entwicklung beweist
die Richtigkeit unserer Entscheidung, uns auf die bei-
den Plätze Frankfurt und London sowie auf kunden-
getriebenes Geschäft zu konzentrieren. Auf diesem
Weg wollen wir konsequent weitergehen. Die Ertrags-
situation wird allerdings auch in Zukunft zu einem
guten Teil von der Entwicklung an den Börsen
bestimmt werden.

Für die nächsten Jahre haben wir uns vorge-
nommen:

1. Stärkung der Position als führende deutsche
Geschäftsbank und aktive Einschaltung in die Kon-
solidierung des deutschen Bankenmarkts

2. Erfolgreicher Abschluss der Eurohypo-Integration
3. Rentabilitätssteigerung in allen Kernsegmenten

sowohl durch Effizienzsteigerung als auch durch
Wahrnehmung von Wachstumschancen 

4. Professionelles Kapitalmanagement, um die Kern-
kapitalquote nachhaltig im oberen Bereich unserer
Zielbandbreite zu halten.

All diese Anstrengungen sollen dazu beitragen, auf
dem Weg zu unseren Ertragszielen kontinuierlich
voranzukommen. Bis 2010 wollen wir auf Konzern-
ebene eine Eigenkapitalrendite von 15% nach Steuern
und eine Aufwandsquote von rund 60% erreichen.
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Wesentliche Highlights des Jahres 2005 

• Die Risikovorsorge im Kreditgeschäft konnte auch
im dritten Jahr in Folge gesenkt werden.

• Planmäßige Reduzierung des Ökonomischen Kapi-

tals im Jahresverlauf durch den Abbau von Klum-
penrisiken im Kreditbereich.

• Die Einführung der Commerzbank-Masterskala zu
Beginn des Jahres, neuer trennscharfer Rating-

und Scoringverfahren – verbunden mit einem ver-
besserten risk-adjusted Pricing – führt zu einer bes-
seren Risikoselektion und perspektivisch zu einem
weiter verringerten ökonomischen Kapitalbedarf. 

• Im Zuge der laufenden Weiterentwicklung des

Kreditrisikomodells wurden im Jahr 2005 Ergeb-
nisse aus den im Rahmen des Basel II-Projekts
implementierten statistischen Schätzverfahren für
Sicherheitenerlöse und Wiedergewinnungsfakto-
ren integriert.

• Die wesentlichen für 2005 gesteckten Ziele des
Basel II-Projekts wurden planmäßig erreicht und
der Antrag auf Zertifizierung des IRB Advanced

Ansatzes bei der BaFin bereits im Juli 2005

gestellt.
• Für operationelle Risiken sind die aufsichtlich

geforderten Methoden zu Identifikation, Bewer-
tung, Überwachung und Steuerung bankweit im
Einsatz beziehungsweise in der Pilotierung. Die
Antragstellung auf Zulassung des fortgeschritte-
nen Messansatzes für operationelle Risiken gemäß
Basel II ist für das zweite Quartal 2006 geplant.

• Die Umsetzung der MaRisk, die grundsätzlich zum
1. Januar 2007 erfolgt sein soll, läuft im Hause
planmäßig. Viele Anforderungen sind in der Bank
bereits umgesetzt, von einer zeitgerechten Erfül-
lung der noch offenen Punkte gehen wir aus.

• Die Deutsche Bundesbank hat im Auftrag der BaFin
2005 eine Prüfung der Handelsgeschäfte gemäß

§ 44 Abs. 1 KWG durchgeführt. Als Resultat be-
stätigte die BaFin unserem Haus für die geprüften
Bereiche die Einhaltung der MaH und die Ange-
messenheit des internen Kontrollsystems in Bezug
auf Umfang, Komplexität und Risikogehalt der
betriebenen Handelsgeschäfte.

• Der Prüfungsverband deutscher Banken hat im
Jahr 2005 eine Einlagensicherungsprüfung bei der

Commerzbank durchgeführt. Die Prüfung bestä-
tigte der Commerzbank für die geprüften Bereiche
im Rahmen des Kreditgeschäfts eine vorsichtige
Kreditpolitik und eine sachgerechte Bewertung der
Sicherheiten. 

I. Risikoorientierte Gesamtbanksteuerung

1) Grundsätze der Risikopolitik

Die gezielte Übernahme von Risiken und deren profes-
sionelle Steuerung bilden die Grundlage für die wert-
basierte Gesamtbanksteuerung in der Commerzbank.
Im Mittelpunkt der Risikosteuerungsaktivitäten steht
dabei der effiziente Einsatz des Eigenkapitals unter
Risiko- und Ertragsgesichtspunkten: 

• Der Vorstand der Bank definiert risikopolitische
Leitlinien im Rahmen der von ihm festgelegten,
jährlich überprüften Gesamtrisikostrategie, die
sich bisher aus verschiedenen Teilstrategien
zusammensetzt und gemäß den neuen MaRisk
zukünftig auf Kompatibilität mit der Geschäfts-
strategie geprüft wird. 

• Vorstand und Aufsichtsrat werden zeitnah durch
eine umfassende, objektive Berichterstattung über
die Risikosituation der Bank informiert.

• Im Vorstand ist der Chief Risk Officer (CRO) für das
Controlling aller quantifizierbaren Risiken (insbe-
sondere Kredit-, Markt-, Liquiditäts- und operatio-
nelle Risiken) der Commerzbank sowie die Erarbei-
tung und die Umsetzung der Gesamtrisikostrategie
verantwortlich. 

• Im Rahmen der Marktfolgeverantwortung obliegt
dem CRO die Managementfunktion für alle Kredit-
risiken.

• Alle quantifizierbaren Risiken werden im Rahmen
des Ökonomischen Kapitalkonzepts nach einheit-
lichen Maßstäben überwacht und an der Risiko-
tragfähigkeit der Commerzbank ausgerichtet. Hier-
durch wird ein effizienter Kapitaleinsatz ermöglicht.

• Die Risiken der geschäftsstrategischen Ausrich-
tung und die Reputationsrisiken liegen im Verant-
wortungsbereich des CEO.

• Für Compliancerisiken (Anlegerschutz, Insider-
richtlinien, Geldwäsche etc.) zeichnet der CFO ver-
antwortlich. 

risikobericht
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• Die risikopolitischen Leitlinien und Strukturen sind
in einem Risikohandbuch dargelegt, das allen Mit-
arbeitern über das Intranet zur Verfügung steht. Es
ist die Grundlage für eine einheitliche Bearbeitung
und Kommunikation aller wesentlichen Risikoarten
und unterstützt hierdurch die zielgerichtete Risiko-
steuerung der Commerzbank.

• Ziel der Risikofrüherkennungs- und Risikoüber-

wachungssysteme ist die qualifizierte und zeitnahe
Identifizierung aller wesentlichen Risiken.

• Wir achten auf eine gute qualitative und quanti-
tative personelle Ausgestaltung der Risikofunktio-

nen, die wir unter Nutzung moderner Steuerungs-
systeme ständig auf Effizienz überprüfen. 

• Aufgrund des Beitrags eines leistungsfähigen
Risikomanagements zum Unternehmenserfolg, ins-
besondere für eine Finanzierungsbank wie wir es
sind, wollen wir hier stets „State of the Art“ sein.

• Im Rahmen von geeigneten Stress- und Szenario-

analysen behalten wir für alle relevanten Portfolien
das Downside Risk im Auge und leiten, falls im Rah-
men der Risikosteuerung erforderlich, rechtzeitig
Gegensteuerungsmaßnahmen ein. 

Damit leistet das Risikosteuerungssystem einen
wesentlichen Beitrag zur Optimierung der Risiko- und
Ertragsstruktur der Bank und zu einer wertorientierten
Unternehmenssteuerung. 

2) Risikokategorien

Als Risiko bezeichnet die Commerzbank die Gefahr
möglicher Verluste oder entgangener Gewinne, die
ihre Ursache in internen oder externen Faktoren haben
kann. Für Zwecke der Risikosteuerung werden in der
Commerzbank quantifizierbare und nicht quantifizier-

bare Risikoarten unterschieden.
Alle quantifizierbaren Risiken sind Teil der Gesamt-

risikostrategie der Commerzbank gemäß den Anforde-
rungen der MaRisk und des Ökonomischen Kapital-
konzepts (das Refinanzierungsrisiko ist hier nicht ent-
halten). 

Im Einzelnen sind dies:

• Adressenausfallrisiko: Das Risiko von Verlusten
oder entgangenen Gewinnen aufgrund von
„Defaults“ (Ausfall oder Bonitätsverschlechte-
rung) von Geschäftspartnern sowie die Verän-
derung dieses Risikos. Das Adressenausfallrisiko

umfasst neben dem klassischen Kreditausfallrisiko
auch Länder-, Emittenten- sowie Kontrahenten-
und Abwicklungsrisiken aus Handelsgeschäften. 

• Marktrisiko: Mögliche negative Wertänderung von
Positionen der Bank durch die Veränderung von
Marktpreisen (Zinsen, Spreads, Devisen-, Aktien-
kurse), deren Derivaten oder preisbeeinflussenden
Parametern (Volatilitäten, Korrelationen). Auch
Risiken aus Beteiligungen im Bankbuch und Aktien-
eventrisiken (Modellierung von Aktienrisiken, die
über den VaR hinausgehen wie zum Beispiel Insol-
venz des Emittenten) stellen nach Definition der
Commerzbank Marktrisiken dar und werden wie
diese überwacht. 

• Zinsänderungsrisiko im Bankbuch: Das Risiko
nachteiliger Auswirkungen veränderter Marktzins-
sätze auf das Kapital oder die laufenden Erträge.
Unterschiedliche Zinsfestschreibungsfristen von
Forderungen und Verbindlichkeiten aus bilan-
ziellen Geschäften und Derivaten stellen deren
bedeutendste Quelle dar. 

• Operationelles Risiko: Das Risiko von Verlusten
durch unzureichende oder fehlerhafte Systeme
und Prozesse, menschliches oder technisches
Versagen sowie durch externe Ereignisse (zum Bei-
spiel Systemausfall, Feuerschaden). In Analogie
zur Definition des Baseler Ausschusses umfasst
das operationelle Risiko auch Rechtsrisiken, das
heißt Risiken aus unzureichenden vertraglichen
Vereinbarungen oder veränderten rechtlichen Rah-
menbedingungen.

• Liquiditätsrisiko: Das Risiko, dass die Bank ihren
gegenwärtigen und zukünftigen Zahlungsver-
pflichtungen nicht oder nicht fristgerecht nach-
kommen kann (Refinanzierungsrisiko). 

• Marktliquiditätsrisiko: Das Risiko, dass es der Bank
aufgrund unzureichender Marktliquidität nicht
möglich ist, risikobehaftete Positionen zeitgerecht
im gewünschten Umfang zu liquidieren oder ab-
zusichern. 

• Business Risk: Das Risiko von Verlusten durch die
negative Abweichung der Erträge (insbesondere
Provisionen) und Kosten von den Planzahlen. Das
Business Risk wird sowohl durch die Geschäfts-
strategie und den bankinternen Planungsprozess
als auch durch geänderte Rahmenbedingungen
wie Marktumfeld, Kundenverhalten oder techno-
logische Entwicklungen beeinflusst.
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• Gesamtrisiko: Die sachgerechte Erfassung und Ab-
bildung aller relevanten quantifizierbaren Risiken
in einem Modell (Ökonomisches Kapitalkonzept)
auf Ebene der Commerzbank und die Ausrichtung
und Begrenzung des auf diese Weise ermittelten
Ökonomischen Kapitals (= Unerwarteter Verlust,
UL) an der Risikotragfähigkeit der Bank. Der im
Rahmen des Modells ebenso ermittelte Erwartete
Verlust (EL) ist wesentlich für die Geschäftssteue-
rung (risk-adjusted Pricing/Festlegung des gewoll-
ten Geschäfts).

Die nicht-quantifizierbaren Risiken werden im Zu-
sammenhang mit der Säule II des Baseler Accords und
den Mindestanforderungen an das Risikomanagement
(MaRisk) einer qualitativen Überwachung zugeführt.
Hierzu zählen:

• Geschäftsstrategische Risiken: Das Risiko nega-
tiver Ergebnisentwicklungen aus bisherigen oder
zukünftigen geschäftspolitischen Grundsatzent-
scheidungen, resultierend aus Investitionsent-
scheidungen in Geschäftsbereichen/Regionen
(internes/externes Wachstum oder Desinvest-
ments). 

• Compliancerisiken: Rechtliche, regulatorische
Sanktionen oder finanzielle Verluste aufgrund der
Nichteinhaltung von Gesetzen, Verordnungen,
Richtlinien oder organisatorischer Standards und
Verhaltenskodizes, die im Zusammenhang mit den
Geschäftsaktivitäten der Commerzbank stehen und
die sich zum Beispiel auf die Verhinderung von
Geldwäsche, den Schutz von Daten und Geschäfts-
geheimnissen, den Anlegerschutz oder auf die
Einhaltung der Regeln des Wertpapierhandels-
gesetzes beziehen.

• Personalrisiken: Auf Basis der im Zuge der MaRisk
geforderten Betrachtung aller wesentlichen Risi-
ken werden zukünftig auch Personalrisiken in das
qualitative Reporting der Commerzbank integriert.
Die quantitative und qualitative Personalausstat-
tung des Kreditinstituts hat sich gemäß den MaRisk
unter anderem an den Geschäftsaktivitäten, der
Strategie sowie der Risikosituation zu orientieren.

• Reputationsrisiko: Die Gefahr von Verlusten, sin-
kenden Erträgen oder einem verringerten Unter-
nehmenswert aufgrund von Geschäftsvorfällen,
die das Vertrauen in die Bank in der Öffentlichkeit,

bei Ratingagenturen, Investoren oder Geschäfts-
partnern mindern. Reputationsrisiken resultieren
in der Regel aus einer der vorgenannten Risiko-
quellen und verstärken diese.

3) Gesamtbanksteuerung und Ökonomisches Kapital

Im Rahmen der Gesamtbanksteuerung werden Risiko-
und Rentabilitätsmanagement in konsistenter Weise
zu einem ganzheitlichen, wertorientierten Steuerungs-
konzept zusammengeführt. Die Gesamtbanksteue-
rung der Commerzbank hat zwei wesentliche Ziele: 

• die Sicherstellung einer dem Risikoprofil angemes-
senen Kapitalausstattung

• die möglichst effiziente Allokation der Ressource
Kapital unter Berücksichtigung mittel- und lang-
fristiger strategischer Ziele und Wachstumsaus-
sichten. 

Expected Loss (EL)

• Der EL stellt auf Basis der Struktur der Bank
(Gesamtportfolio, Systeme, Mitarbeiter) den im
Rahmen des Ökonomischen Kapitalkonzepts
ermittelten Erwarteten Verlust dar, der in der Bud-
getplanung als Kostenfaktor zu berücksichtigen ist. 

• Seine trennscharfe Parametermodellierung ist
wesentlich für die Geschäftssteuerung, da nur
dadurch ein adäquates risikoadjustiertes Pricing
und die Vermeidung von Alpha- und Beta-Fehlern
ermöglicht wird (Alpha-Fehler: positive Kreditent-
scheidungen, die später zu Kreditausfällen führen;
Beta-Fehler: Kreditablehnungen bei Adressen/
Geschäften, die sich rückblickend während der
angefragten Kreditlaufzeit als tragfähig erwiesen
haben).

• Die Ergebnisse für Einzelportfolien werden jeweils
mit den tatsächlichen Risikoergebnissen im Rah-
men der Validierung abgeglichen.

• Anders als Kreditausfälle und Verluste aus opera-
tionellen Risiken wirken sich Marktpreisänderun-
gen und Business Risks prinzipiell gleichberechtigt
in beide Richtungen aus. Ex ante ist also nicht von
einem erwarteten Gewinn oder erwarteten Verlust
auszugehen. Die durch unsichere zukünftige Markt-
preisänderungen (beziehungsweise Änderungen
im Provisionsgeschäft) hervorgerufenen Gewinne
oder Verluste werden somit komplett als unerwar-
tet definiert. 
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Der Rückgang des erwarteten Verlusts (vor allem
im Unternehmensbereich Corporate und Investment
Banking) ist zurückzuführen auf Modellverbesserun-
gen im Rahmen des Basel II-Projekts und die daraus
resultierenden risikogerechteren Ausfallwahrschein-
lichkeiten, Loss-Given-Default-Parameter und Anrech-
nungsfaktoren für offene Linien. 

Unexpected Loss (UL = Ökonomisches Kapital)

Der ökonomische Kapitalverbrauch ist eine Maßzahl
für den unerwarteten Verlust (= Volatilität des EL), der
somit nicht im Rahmen der Budgetplanung in der
Gewinn- und Verlustrechnung enthalten ist. Seine
Ursachen liegen zum Beispiel in konjunkturellen
Schwankungen, Problemen in bestimmten Branchen
oder auch Klumpenrisiken. Die integrierte risiko-/ren-
diteorientierte Steuerung der Commerzbank basiert
auf einem langjährig entwickelten Ökonomischen
Kapitalkonzept und einem darauf aufbauenden, risiko-
adjustierten Kennzahlensystem. Es ermöglicht eine
Risikofrüherkennung von Fehlentwicklungen im Rah-
men transparenter Reports und der Sicherstellung
eines geeigneten Eskalationsprozesses.

• Das Ökonomische Kapital stellt eine interne Mess-
größe dar, die den Risikoappetit der Bank wider-
spiegelt. 

• Es ist definiert als der Kapitalbetrag, der mit einer
vorgegebenen Wahrscheinlichkeit innerhalb eines
Jahres zur Abdeckung unerwarteter Verluste aus
risikobehafteten Positionen vorgehalten werden
sollte. Es stellt das Aggregat aller quantifizierbaren
mit Eigenkapital zu unterlegenden Risiken dar.

• Das zugrunde gelegte Konfidenzniveau von 99,95%
leitet sich aus der Ausfallwahrscheinlichkeit für das
Zielrating der Commerzbank von A1 (Moody’s) ab.

• Das Konzept wurde in nationalen und internationa-
len Benchmarking-Studien validiert und stellt best-
practice dar. Es wird ständig weiterentwickelt.

• Die Risiken aus Immobiliengeschäften (Eigeninvest-
ments) werden 2006 in die Überwachung integriert. 

Das Ökonomische Kapital reflektiert das spezi-
fische Risikoprofil der Bank und bezieht folglich auch
bisher regulatorisch unberücksichtigte Risikokate-
gorien ein. 

Die Differenzen zwischen regulatorischer und öko-
nomischer Kapitalmessung werden durch Basel II zwar
reduziert, aber die zum Teil signifikanten Abweichun-

gen werden auch mit den neuen Baseler Eigenkapital-
vorschriften nicht gänzlich verschwinden. Dies liegt
unter anderem an den von Basel II nicht berücksich-
tigten Diversifikationseffekten und Klumpenrisiken.
Im Geschäftsjahr konnte die Kreditrisikomessung wei-
ter differenziert und damit die Steuerung von Konzen-
trationen und Klumpenrisiken im Kreditgeschäft ver-
bessert werden.

Das Ökonomische Kapital ist inzwischen ein fest
etablierter Bestandteil der Gesamtbanksteuerung;
ab 2006 wird auch die Kapitalsteuerung der Geschäfts-
felder auf Ökonomisches Kapital umgestellt. Den
Geschäftsfeldern der Bank sowie den darunter geführ-
ten Einheiten werden in der Geschäftsfeldrechnung
neben Kosten und Erträgen Ökonomisches Kapital
sowie risikoadjustierte Performance-Maße zugewie-
sen. Dies ermöglicht den Vergleich der Unterneh-
mensbereiche hinsichtlich Ertrags- und Risikokom-
ponenten, das Erkennen von Wertvernichtern/-gene-
ratoren und eine daraus abgeleitete effiziente Kapital-
allokation.

Der Rückgang des Ökonomischen Kapitals für Kre-

ditrisiken resultiert im Wesentlichen aus dem Unter-
nehmensbereich Corporate und Investment Banking.
Während in der Mittelstandsbank die Reduzierung vor
allem durch eine verbesserte Portfolioqualität erreicht
werden konnte (bessere Ratings, höhere Sicher-
heiten), ist der Rückgang bei Corporates & Markets
insbesondere auf den Abbau von Klumpenrisiken
zurückzuführen. 

Im Geschäftsjahr 2005 konnten erfolgreich die
Basel-Parameter, die im Zuge des Basel II-Projekts
ermittelt beziehungsweise validiert wurden (PD und
LGD), in die Berechnung des internen Risikokapitals
für Kreditrisiken integriert werden. Wir erwarten im
Jahresverlauf 2006 hierdurch eine weitere Reduzie-
rung des EL und UL aus Kreditrisiken.

Bei den Marktrisiken aus Beteiligungen kam es
durch den weiteren Abbau von nicht-strategischen
Beteiligungen (insbesondere MAN, Banca Intesa und
Heidelberger Druck) zu einer deutlichen Reduzierung
des Ökonomischen Kapitals im Bereich Sonstige und
Konsolidierung. Demgegenüber stieg das Ökonomische
Kapital für Marktrisiken außerhalb der Beteiligungen
im Jahresverlauf an, was im Wesentlichen durch den
strategischen Ausbau der Zinsrisiken im Bankbuch
erfolgte und sich insofern nicht in einer erhöhten
regulatorischen Kapitalanforderung niederschlug (so-
wohl gemäß Grundsatz I als auch nach Basel II werden
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Zinsänderungsrisiken im Bankbuch nicht mit Eigen-
kapital unterlegt).

Die Berücksichtigung von Diversifikationseffekten
zwischen Ereigniskategorien bei der Modellierung hat
zu einer deutlichen Verringerung des Kapitalbedarfs
für operationelle Risiken geführt. Hierbei wird berück-
sichtigt, dass unterschiedliche schwerwiegende Ereig-
nisse nicht gleichzeitig eintreten.

Das Ökonomische Kapital für Business Risks liegt
knapp unterhalb des Vorjahresniveaus.

Risikotragfähigkeit

Neben einer integrierten risiko-/renditeorientierten
Steuerung auf Basis des Ökonomischen Kapitals stellt
die Risikotragfähigkeitsrechnung die zweite wichtige
Säule der Gesamtbanksteuerung dar.

• Hierbei wird das aggregierte Gesamtbankrisiko
(gemessen als Ökonomisches Kapital) der zur Ver-
fügung stehenden Risikodeckungsmasse in Form
einer „Ampelsystematik“ gegenübergestellt. 

• Die den verschiedenen Ampelszenarien entspre-
chenden Kapitalbestandteile unterstellen in abso-
luter Höhe und Priorität die Tragfähigkeit poten-
zieller Verluste der Commerzbank. 

• Ziel dieses Vergleichs ist es festzustellen, ob die
Bank in der Lage ist, potenzielle unerwartete Ver-
luste ohne schwerwiegende negative Auswirkun-
gen auf ihre Geschäftstätigkeit zu erkennen und
aus eigenen Mitteln abdecken zu können. 

• Zu diesem Zweck wurde ein Puffer von mindestens
20% zwischen dem – um Diversifikationseffekte
bereinigten – Gesamtrisiko der Commerzbank und
den disponiblen Teilen der Risikodeckungsmasse
definiert. 

• Auf Einzelkreditnehmerebene ist zur Steuerung der
Klumpenrisiken ein Limit von 20 Mio Euro CVaR
festgelegt. Bei nicht nur kurzfristiger Überschrei-
tung (zum Beispiel im Zuge von „Underwritings“)
sind angemessene Maßnahmen zur Risikoreduk-
tion (zum Beispiel Kauf von Sicherung über Kredit-
derivate) zu ergreifen

Die Vorgabe des Kapitalpuffers wurde im Rahmen
der Gesamtrisikostrategie in Form von Teilzielen auf
einzelne Portfolien heruntergebrochen. 

Im Berichtsjahr lag das zur Verfügung stehende dis-
ponible Risikodeckungskapital stets über dem defi-
nierten Puffer von 20%. 

II. Risikomanagement-/
Risikocontrolling-Organisation 

Der Chief Risk Officer (CRO) ist für die Umsetzung der
vom Gesamtvorstand festgelegten risikopolitischen
Leitlinien verantwortlich. Der CRO berichtet dem
Risikoausschuss des Aufsichtsrats und dem Gesamt-
vorstand regelmäßig über die Gesamtrisikolage der
Bank. Neben seiner Zuständigkeit für den Zentralen
Stab Risikocontrolling (ZRC) ist der CRO für die Markt-
folge verantwortlich; die Marktfolgefunktion unterteilt
sich in Global Credit Operations (ZCO), zuständig für
Firmenkunden, Financial Institutions/Sovereigns und
ausländische Privatkunden, und Credit Operations
Private Customers (ZCP), zuständig für inländische
Privatkunden.

Zur operativen Durchführung des Risikomanage-
ments hat der Vorstand Aufgaben an spezifische Komi-
tees delegiert, die ihn bei der Entscheidungsfindung zu
risikorelevanten Fragestellungen unterstützen:

• Das Risk Committee unter Leitung des CRO ist für
Fragestellungen im Zusammenhang mit der Über-
wachung aller wesentlichen Risikoarten, deren
Zusammenführung im Rahmen des Ökonomischen
Kapitalkonzepts und der Gesamtrisikosituation der
Commerzbank verantwortlich. Im zweiwöchent-
lichen Wechsel beschäftigt sich das Risk Com-
mittee alternativ mit Marktrisikothemen und mit
allgemeinen Risikofragestellungen.

• Das Kreditkomitee tagt wöchentlich unter Vorsitz
des CRO. Es setzt sich paritätisch aus je zwei Teil-
nehmern aus Markt (AG-Vorstand und Regional-
vorstand) und Marktfolge (CRO und CCO = Chief
Credit Officer) zusammen und ist zuständig für das
Management aller Kreditrisiken auf Einzel- und
Portfolioebene. Alle vom Gesamtvorstand zu tref-
fenden Kreditentscheidungen werden durch dieses
Gremium votiert. Seine Arbeit wird von drei Sub-
Kreditkomitees (SKs) für Corporates, Financial
Institutions und Private Customers unterstützt. Der
CRO beziehungsweise die Marktfolge kann bei Kre-
ditentscheidungen gemäß MaRisk nicht über-
stimmt werden (Ausnahme: Entscheidungen im
Gesamtvorstand). Bei Dissensfällen verfügen wir
über einen eingespielten Eskalationsprozess. 

• Das Operational Risk Committee ist für alle überge-
ordneten Fragestellungen zu operationellen Risi-
ken zuständig. Es unterstützt das Risk Committee
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bei Entscheidungen, die die Steuerung und Über-
wachung von operationellen Risiken betreffen.

• Das New Product Committee als Sub-Komitee des
Risk Committee entscheidet unter dem Vorsitz der
ZRC-Leitung über die Aufnahme der Tätigkeit in
neuen Produkten beziehungsweise neuen Märkten
bei Handels- und Kreditprodukten und wird gemäß
MaRisk zukünftig einen weiteren Schwerpunkt auf
der Anlageseite setzen. 

• Das Asset & Liability Committee (ALCO) wird vom
für den Bereich Treasury zuständigen Vorstands-
mitglied geleitet. Es ist verantwortlich für Grund-
satzfragen des Managements der Aktiv-/Passiv-
steuerung, Liquiditätsversorgung sowie der
Fremd- und Eigenkapitalfinanzierung der Bank.

1) Risikocontrolling

Unterhalb der Verantwortlichkeit des Vorstands liegt
die Gesamtzuständigkeit für das Risikocontrolling
über alle quantifizierbaren Risikoarten beim Zentralen
Stab Risikocontrolling (ZRC), der mit seiner global
ausgerichteten Aufbauorganisation direkt dem CRO
unterstellt ist. Zu den Kernaufgaben des ZRC im Rah-
men des Risikocontrolling-Prozesses zählen die: 

• laufende Identifikation, Erfassung, Bewertung und
Überwachung aller quantifizierbaren Risiken sowie
deren pro-aktive Kontrolle

• Erarbeitung interner Rahmenrichtlinien zur
Gewährleistung eines bankeinheitlichen Risiko-
standards

• Konzeption und Weiterentwicklung von Modellen
und Verfahren zur Risikoquantifizierung (zum Bei-
spiel Ratingverfahren)

• Umsetzung risikobezogener aufsichtsrechtlicher
Anforderungen in der Commerzbank (zum Beispiel
Basel II und MaRisk)

• interne und externe Risikoberichterstattung
• bankinterne Beratung in allen risikorelevanten

Fragestellungen und bei der Konzeption der Risiko-
strategie.

Eine zentrale Rolle kommt hierbei auch der Zusam-
menführung aller quantifizierbaren Risikoarten zu einer
Gesamtrisikoposition, deren Integration in eine Risiko-
tragfähigkeitsrechnung sowie der Weiterentwicklung
der risiko-/ertragsbasierten Gesamtbanksteuerung im
Rahmen des Ökonomischen Kapitalkonzepts zu. 

2) Risikomanagement: Die operative Kreditfunktion

(Marktfolge) 

Die MaRisk-konforme Unabhängigkeit der Kreditent-
scheidung von der Vertriebsseite ist durch die konse-
quente Trennung von Vertrieb und Risikobewertung/
-entscheidung in jeder Phase des Kreditprozesses und
bis auf Vorstandsebene sichergestellt. 

• Die operative Kreditfunktion (Marktfolge) ist für
Firmenkunden, Sovereigns, Institutionen und Ban-
ken weltweit sowie für Privatkunden im Ausland in
Global Credit Operations (ZCO) zusammengefasst.

• Für das inländische Privatkundengeschäft wird die
Marktfolgefunktion in Credit Operations Private
Customers (ZCP) wahrgenommen.

• ZCO und ZCP sind gekennzeichnet durch eine
risikonahe Aufstellung unter Leitung von Regional
Credit Officern (RCOs), die dem CCO (Leiter ZCO)
beziehungsweise der Leitung ZCP berichten.

• ZCO verfügt über Global Credit Officer für Indus-
tries (Klumpenrisiken), Financial Institutions (inkl.
Non Bank Financial Institutions) und Intensive
Treatment.

• Geplant ist für 2006 ein gesondertes Global Credit
Office in Frankfurt für Specialized Finance (LBOs,
ABS, CDO, Spezial- und Projektfinanzierungen)
einzurichten, um den fortschreitend gestiegenen
Erfordernissen an speziellem Know-how Rechnung
zu tragen.

• Spezial Know-how ist in „Centers of Competence“
für „Renewable Energies“ und „Global Shipping“
gebündelt. In 2006 werden zwei weitere Centers
of Competence für „Kommunalfinanzierungen“
und die Finanzierung von kleinen mittelstän-
dischen Unternehmen (Losgrößenkonzept für Kre-
dite bis 750 Tsd Euro) eingerichtet.

• Für die Betreuung von Prophylaxe- und Problem-
engagements besteht spezialisiertes Intensiv-
behandlungs-Know-how, wodurch eine frühzei-
tige, intensive Betreuung dieser Kredite ermöglicht
wird. Vorrangiges Ziel ist es, durch rechtzeitig ein-
geleitete Maßnahmen die Überlebensfähigkeit des
Kunden zu verbessern und die Intensive Treatment-
Engagements möglichst wieder in den besser
gerateten Bereich zurückzuführen. 

• Alle Mezzanine-Finanzierungen an Kunden werden
in der Commerzbank wie Kredite behandelt.



12 L A G E B E R I C H T

Neben den einzeladressenbezogenen Aufgaben
der Marktfolge-Geschäftsfelder (ZCP, ZCO) wie Rating-
festsetzung, Kreditentscheidung, Dokumentation und
Überwachung/Früherkennung wird die gezielte und
proaktive Risikosteuerung der Einzelportfolien immer
wichtiger. Die Portfoliodynamisierung und Sicher-
stellung einer hohen Portfolioliquidität entwickelt sich
somit zunehmend zu einer Kernaufgabe im Rahmen
der zukunftsorientierten Gestaltung der Assetqualität.
Transaktionen zur Optimierung des Portfolios erfolgen
jeweils in enger Abstimmung zwischen Markt und
Marktfolge unter Nutzung moderner, handelsorien-
tierter Instrumente, die vom Zentralen Geschäftsfeld
Corporates & Markets (ZCM) beziehungsweise dem
Kapitalmarkt bereitgestellt werden. Bei Multinationals
werden verstärkt Hedging-Instrumente zur Optimie-
rung des Kapitaleinsatzes eingesetzt.

3) Risikomanagement: Operative Risikosteuerung

der Marktbereiche

Die einzelnen Unternehmensbereiche der Bank tragen
im Rahmen ihrer aktiven Geschäftstätigkeit unmittel-
bare Risiko- und Ertragsverantwortung. Im Gegensatz
zu den zentralisierten Verantwortlichkeiten des Risiko-
controllings (Steuerung, Planung, Kontrolle) erfolgt
das operative Risikomanagement – mit Ausnahme der
Adressenausfallrisiken (Marktfolge ZCO/ZCP) – durch
die jeweiligen Markteinheiten der Bank.

4) Interne Risikoberichterstattung

• Der Risikoausschuss des Aufsichtsrats, der
Gesamtvorstand sowie das Risk Committee wer-
den regelmäßig über alle wesentlichen Risiken und
die Gesamtrisikosituation der Commerzbank im
Rahmen strukturierter Risk Reports informiert.

• Ereignisse von wesentlicher Bedeutung für die
Risikosituation der Bank werden ad hoc an die Ent-
scheidungsträger übermittelt.

• Zentrales Informations- und Steuerungsinstru-
ment für Gesamtvorstand und Risikoausschuss des
Aufsichtsrats ist der quartalsweise durch ZRC
erstellte Risikobericht (QRR).

• In diesem erfolgt auch der Soll-Ist-Abgleich mit
den formulierten Portfoliozielen und -limiten.
Gegensteuerungsmaßnahmen werden zeitnah
adressiert. 

5) Compliance und Sicherheit

Der Commerzbank ist es besonders wichtig, dass ihre
Mitarbeiter ein integres Verhalten unter Beachtung der
jeweiligen Gesetze an den Tag legen, gerade weil sie täg-
lich mit hochsensiblen Kundendaten und Informationen
umzugehen haben. So gilt es vor allem zu verhindern,
dass Interessenkonflikte entstehen sowie Marktmanipu-
lation und Insiderhandel stattfinden können. Gerade der
Schutz der Kunden, der Vertrauensschutz für Anleger,
aber auch der Schutz der Mitarbeiter sowie der Reputa-
tionsschutz der Bank sind erklärte Ziele von Compliance.

Die Überwachung der aufsichts- und kapitalmarkt-
rechtlichen Vorgaben sowie der internen Regelungen
erfolgt zentral durch den Zentralen Stab Compliance
und Sicherheit (ZCS) mit Unterstützung eines hochent-
wickelten Monitoringsystems, das sowohl die Eigen-
handelsgeschäfte der Bank als auch die Mitarbeiter-
geschäfte einbezieht.

6) Interne Revision 

Die interne Revision arbeitet im Auftrag des Gesamt-
vorstands weisungsfrei und unbeeinflusst als prozess-
unabhängige Instanz. Bei der Berichterstattung und
der Wertung der Prüfungsergebnisse agiert die Revi-
sion ebenfalls weisungsungebunden. 

Die interne Revision wendet das Instrument der
risikoorientierten Prüfungsplanung an. Sie bewertet
Risikomanagement-, Kontroll- sowie Führungs- und
Überwachungssysteme und trägt damit zu deren Ver-
besserung bei. 

Sie prüft entsprechend den Mindestanforderungen
an das Risikomanagement (MaRisk) alle Teilbereiche der
Commerzbank. Neben Prozess- und Systemprüfungen
werden präventive Einzelfallprüfungen sowie anlass-
bezogene Sonderprüfungen unterjährig durchgeführt.

7) Umsetzung aufsichtsrechtlicher Anforderungen:

Basel II und MaRisk

Die Umsetzung der aufsichtsrechtlichen Anforderun-
gen in der Commerzbank wird in Zusammenarbeit mit
Geschäftsfeldern und Zentralen Stäben durch Projekt-
teams des ZRC koordiniert. 

• Das Projektcontrolling erfolgt über Lenkungsaus-
schüsse. 

• Die Commerzbank wurde von der Bundesanstalt
für Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) als „Case
Study“ für den Home-Host-Überwachungsprozess
im Sinne von Basel II ausgewählt.
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Einen wesentlichen Schwerpunkt der Basel II-Um-
setzung in der Commerzbank bildete im Berichtsjahr 

• die methodische Weiterentwicklung der internen
Ratingverfahren im Kreditbereich 

• der Aufbau der erforderlichen Verlusthistorien 
• die Weiterentwicklung der Schätzverfahren für die

wesentlichen Basel-Parameter 
• die Erweiterung der Verfahren zur Quantifizierung

von operationellen Risiken. 

Hiermit wurden wichtige Anforderungen an die
Nutzung des fortgeschrittenen IRB-Advanced-Ansat-
zes und des „Advanced Measurement Approach“
(AMA) umgesetzt und damit die Voraussetzung
für eine differenzierte, risikoadjustierte Eigenkapital-
unterlegung geschaffen. Der Prozess zur Prüfung
(„Zertifizierung”) der IRB-Ansätze für Kreditrisiken
wurde Anfang 2005 durch die deutsche Aufsicht ini-
tiiert. Als weitere Schritte folgen in der nahen Zukunft:

• In enger Abstimmung mit der Bankenaufsicht wird
noch im Jahr 2006 mit Beginn der Prüfungsdurch-
führung gerechnet. Die Commerzbank stellte ihren
Antrag auf Zertifizierung des IRB-Advanced-Ansat-
zes bereits im dritten Quartal 2005. 

• Ein analoger regulatorischer Zertifizierungs-
prozess für operationelle Risiken („Advanced Mea-
surement Approach”) wird derzeit in Deutschland
eingeführt. 

Aus heutiger Sicht ist die fristgerechte Umsetzung
und Prüfung der fortgeschrittenen Basel II-Ansätze
innerhalb der Umsetzungsfrist – nach derzeitiger
Planung der Aufsicht zum 1. Januar 2008 – sicher-
gestellt.

Neben den internen Projektfortschritten ist die
Frage der endgültigen Kalibrierung entscheidend für
die Vorteilhaftigkeit der einzelnen Ansätze unterein-
ander. Diese Kalibrierung soll von Seiten der Aufsicht
auf Basis der in 2006 vorzulegenden QIS 5-Ergebnisse
vorgenommen werden. Aus heutiger Sicht ist die
ursprünglich versprochene Incentivierung der fort-
geschrittenen Ansätze noch nicht gegeben. Einem
„level playing field“ läuft es zudem zuwider, dass die
US-amerikanische Aufsicht den Zeitplan zur Einfüh-
rung von Basel II hinausgeschoben hat. Wir haben

Sorge, dass die seit Jahren hohen Investitionen der
Bank in die Umsetzung des Advanced Ansatzes von
Basel II nicht zu einer Entlastung des regulatorischen
Eigenkapitalbedarfs führen wird. Wir behalten uns
deshalb – in Abhängigkeit von der Endkalibrierung –
vor, gegebenenfalls temporär auch weniger fort-
schrittliche Ansätze zu wählen, damit unseren Aktio-
nären bei der Kapitalbereitstellung nicht unnötige
Lasten aufgebürdet werden.

Die BaFin hat am 20. Dezember 2005 die finale Ver-
sion der so genannten Mindestanforderungen an das

Risikomanagement der Kreditinstitute (MaRisk) ver-
öffentlicht. Neue Anforderungen aus den MaRisk sind
grundsätzlich zum 1. Januar 2007 umzusetzen.

• Die MaRisk werden die wesentlichen qualitativen
Anforderungen der 2. Säule des Baseler Rahmen-
werks darstellen und bilden die Grundlage einer
erforderlichen ganzheitlichen Risikobetrachtung. 

• Mit den MaRisk werden Anforderungen an die Aus-
gestaltung des Risikomanagements formuliert, die
die bisher geltenden Mindestanforderungen an
das Kreditgeschäft (MaK), die Handelsgeschäfte
(MaH) und die interne Revision (MaIR) ablösen. 

• Sie werden durch weitere Basel II-Elemente
ergänzt (zum Beispiel Zinsänderungsrisiken im
Bankbuch und Liquiditätsrisiken) für die bislang
in Deutschland noch keine Rahmenbedingungen
existierten. Die MaRisk liefern damit auch die Aus-
gestaltung der Basel II-Anforderungen zum auf-
sichtsrechtlichen Überprüfungsprozess und dem
internen Prozess der angemessenen Eigenmittel-
ausstattung (ICAAP), der von den Kreditinstituten
bis zur Einführung des Baseler Rahmenwerks for-
mal verabschiedet werden muss. 

• Die MaRisk sind in der Commerzbank zu einem
großen Teil bereits 2005 umgesetzt. 

Die Deutsche Bundesbank hat im Auftrag der BaFin
2005 eine Prüfung der Handelsgeschäfte gemäß § 44
Abs. 1 KWG in den Lokationen Frankfurt und London
der Commerzbank AG durchgeführt. Als Resultat
bestätigte die BaFin der Commerzbank für die geprüf-
ten Bereiche die Einhaltung der MaH und die Ange-
messenheit des internen Kontrollsystems in Bezug auf
Umfang, Komplexität und Risikogehalt der betriebe-
nen Handelsgeschäfte. 
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III. Risikocontrolling-/
Risikomanagement-Prozess

1) Adressenausfallrisiken

Kreditrisikostrategie

Aufbauend auf der Gesamtbankstrategie und der
Risikostrategie setzt die Kreditrisikostrategie der
Commerzbank den Rahmen für die mittelfristige Aus-
richtung des Kreditportfolios auf der Grundlage der
Analyse der geschäftspolitischen Ausgangssituation
und der Einschätzung der mit dem Kreditgeschäft
verbundenen Risiken und Erträge. Die Kreditrisiko-
strategie ist damit die Grundlage für die geplanten
Aktivitäten im Kreditgeschäft. Übergeordnete Ziele
sind dabei 

• die Identifikation von Wertgeneratoren und deren
geschäftspolitische Weiterentwicklung sowie der
Abbau von Wertevernichtern, 

• die Unterstützung der Ziele der Gesamtbanksteue-
rung: Maximierung der Verzinsung auf das einge-
setzte Kapital unter Beachtung der Risikotragfähig-
keit der Bank und die Definition des Rahmens für
die Optimierung des Ist-Portfolios sowie

• die Selektion von Neu- und Zusatzgeschäft unter
Risiko-Ertrags-Gesichtspunkten.

Ausgangspunkt im Kreditrisikostrategieprozess ist
– unter Berücksichtigung der generellen Risikonei-
gung der Bank – eine kritische Stärken-Schwächen-
Analyse des Ist-Kreditportfolios. Ergänzt um eine
zukunftsorientierte Bewertung der Chancen und Risi-
ken der Zielmärkte bildet diese den Rahmen für die
Definition eines risiko-/renditeoptimierten Zielport-
folios nebst dazugehöriger Maßnahmenplanung. Bei
der Realisierung des angestrebten Risiko-/Ertrag-Pro-
fils ist dieses „Benchmarkportfolio“ Zielvorgabe und
Vergleichsmaßstab für die Neugeschäftssteuerung
und Portfoliomanagement-Aktivitäten. 

Besondere Schwerpunkte setzt die Kreditrisikostra-
tegie beim Wachstum des Geschäfts mit mittelstän-
dischen Adressen (einschließlich Großadressen) im
Inland sowie in Mittel- und Osteuropa und im Inland
bei Privat- und Geschäftskunden. Dagegen liegt der
Fokus für Risikobegrenzung auch weiterhin bei Klum-
penrisiken sowie bei Beteiligungen. Soweit einzelne
Branchen und Länder kritisch gesehen werden, erfolgt
die operative Steuerung seit Jahren über ein bewähr-
tes Ampelsystem.

Die Einhaltung der Kreditrisikostrategie unterliegt
im Rahmen eines ganzheitlichen Controllingprozesses
einer kontinuierlichen, unabhängigen Überwachung
durch das Risikocontrolling. Die Bewertung, ob Struk-
tur und Entwicklung des Kreditportfolios noch mit der
Kreditrisikostrategie vereinbar sind, erfolgt im Rah-
men des quartalsweisen Risk Reports (QRR) durch
ZRC. Der Vorstand entscheidet auf dieser Basis über
signifikante Abweichungen von der Kreditrisikostrate-
gie sowie diesbezügliche Gegensteuerungsmaßnah-
men. Der Risikoausschuss des Aufsichtsrats wird über
Beschlüsse und Einschätzungen des Vorstands auf
Basis der QRR-Vorlage regelmäßig in seinen Sitzun-
gen unterrichtet.

Um die Umsetzung der risikostrategischen Vor-
gaben zu gewährleisten und zur Begrenzung von
Risikokonzentrationen wird das gebundene Ökono-
mische Kapital als Messgröße sowie als Risiko-
obergrenze für Klumpen- und Konzentrationsrisiken
(Geschäftsfelder, Branchen, Produkte und Regionen)
genutzt. Neben einem klassischen Soll-Ist-Abgleich
erfolgt ergänzend eine regelmäßige Überprüfung
der zugrunde liegenden Annahmen (zum Beispiel
Wachstum des Bruttosozialprodukts oder Branchen-
prognosen). 

Ratingverfahren 

Die Ratingmethodik ist integraler Bestandteil des
Risikocontrollings und -managements und gleich-
zeitig Kernkompetenz und Wettbewerbsfaktor unserer
Bank. Die Ratingverfahren stellen neben ihrer Funktion
als klassisches Bonitätsbeurteilungsinstrument die
Basis für die Ermittlung risikoadäquater und damit
risikodifferenzierter Margen dar. Darüber hinaus sind
sie Grundlage für die Ermittlung des Ökonomischen
Kapitals und für das Portfoliomanagement. Die hohe
Trennschärfe unserer Ratingverfahren führt zu einer
besseren Risikoselektion und somit zu einem geringe-
ren Eigenkapitalbedarf. Die Prozesskosten im Kredit-
geschäft können durch die Anwendung von Rating-
verfahren im Rahmen eines (teil-)automatisierten
Kreditprozesses signifikant reduziert werden.

Das Berichtsjahr war geprägt durch die Einführung
der Commerzbank-Masterskala zu Beginn des Jahres,
die Einführung der neu- und weiterentwickelten
Ratingverfahren für Firmenkunden sowie der Rating-
verfahren für die Segmente Banken, Specialized
Finance und Gewerbliche Immobilienfinanzierungen.
Ebenso wurden die Verfahren für die Kreditkarten-
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portfolien und zur Entscheidung über die Vergabe
alternativer Zahlungsverkehrspakete an Private Kun-
den überarbeitet. 

Rating- und Scoringverfahren im 

Privatkundengeschäft

Im Kreditgeschäft mit Privatkunden setzt die Commerz-
bank erfolgreich Antragsscoring- und Ratingverfahren
zur Beurteilung der Bonität bei abhängig Beschäftigten
sowie bei gewerblichen Kunden ein. Alle angewandten
Verfahren sind durchgängig computerunterstützt und
basieren auf überwiegend mathematisch-statistischen
Methoden zur Risikofrüherkennung und Schätzung von
Ausfallrisiken.

Ab Januar 2006 werden auch nichtbilanzierende
Geschäftskunden ein Verhaltensscoring erhalten, das
vollständig in die ratingbasierte Prozesssteuerung ein-
gebunden wird. 

Ratingverfahren im Firmenkundengeschäft

Im Segment Firmenkunden kommen drei unterschied-
liche Modelle zur Anwendung, deren Abgrenzung
nach den Kriterien Umsatzgröße und regionale Her-
kunft des Unternehmens erfolgt. Das strukturelle Vor-
gehen bei der Ermittlung des Ratings ist jeweils iden-
tisch: Sechs Teilanalysen werden in einer festgelegten
Reihenfolge bearbeitet, die im Ergebnis in eine Aus-
fallwahrscheinlichkeit des Firmenkunden münden
(sog. PD-Rating). Die endgültige Festlegung des PD-
Ratings obliegt der Marktfolge.

Rating von Spezialfinanzierungen

Die Commerzbank fasst cash-flow-basierte Spezial-
finanzierungen (zum Beispiel LBO-Finanzierungen,
Projektfinanzierungen, Strukturierte Handelsfinanzie-
rungen) unter dem Begriff „Specialized Finance (SF)“
zusammen. Hierfür wurde im Geschäftsjahr 2005
ein simulationsbasiertes Ratingverfahren zum Einsatz
gebracht. Mit dem neuen SF-Verfahren wird direkt der
Expected Loss einer Transaktion ermittelt. Dazu wer-
den die Risikoparameter Ausfallwahrscheinlichkeit,
Verlusthöhe bei Ausfall und der erwarteten Kredit-
inanspruchnahme zum Ausfall-Zeitpunkt für Tranchen
gleichen Risikogehalts und für jedes Jahr der
Tranchenlaufzeit kalkuliert. Das SF-Ratingverfahren ist
expertenbasiert und prüft im Kern die Kapitaldienst-
und Restrukturierungsfähigkeit einer Transaktion auf
Basis von Szenarioanalysen. 

Ratingverfahren für Banken

Das Bankenratingverfahren der Commerzbank basiert
auf einem mathematisch-statistischen Modell mit
expertenbasierten Erweiterungen. Insgesamt unter-
teilt sich das Bankenratingverfahren in fünf ver-
schiedene regionenspezifische Modelle. Neben dem
Developed Markets-Modell existieren vier verschie-
dene Modelle für Banken in Emerging Markets-Län-
dern (Asien, Mittlerer Osten und Afrika, Südamerika,
Osteuropa). Innerhalb des Verfahrens müssen sechs
Teilanalysen in einer festgelegten Reihenfolge bear-
beitet werden, die als Ergebnis die Ausfallwahrschein-
lichkeit der zu beurteilenden Bank ausweisen. 

Engagement-Rating

Die Commerzbank ermittelt für alle ratingrelevanten
Segmente neben dem PD-Rating auch ein Engage-
ment-Rating, in dem transaktionsspezifische Merk-
male wie Kreditsicherheiten, Kreditarten, Kreditlauf-
zeiten und weitere qualitative Kriterien berücksichtigt
werden. Zur Bestimmung des Engagement-Ratings
wird der Expected Loss (EL) in Prozent des Exposure At
Default (EAD) berechnet. Dieses setzt den erwarteten
Verlust zum Gesamtexposure eines Kunden unter
Berücksichtigung aller Kreditlinien ins Verhältnis.
Das Engagement-Rating orientiert sich ebenso wie
das PD-Rating an der bankweit neu eingeführten
Masterskala. Damit ist eine direkte Vergleichbarkeit
von PD- und Engagement-Rating gegeben.

Alle Kreditengagements werden in der Bank in Ab-
hängigkeit vom Engagement-Rating in drei Bereiche
eingeteilt. Der Weißbereich umfasst die unauffälligen
Kredite (R 1,0-3,2) und die so genannten Monitoring
Risks (R 3,4-4,4). Der Graubereich deckt alle Substan-
dard Risks (R 4,6-5,8) ab, während im Schwarzbereich
die Problemkredite (R 6,1-6,5) gebündelt sind. Engage-
ments des Grau- und Schwarzbereichs werden mit
Ausnahme von Kleinengagements von der Marktfolge
nicht nur analysiert und entschieden, sondern zusätz-
lich von so genannten Risk Managern dieser Abteilung
unmittelbar geführt.

Jeder Geschäfts- und Firmenkunde der Commerz-
bank hat ab einer Mindestkredithöhe das Recht, von
seinem Betreuer im persönlichen Gespräch sein Boni-
tätsrating (PD) mitgeteilt zu bekommen. Schriftliche
Mitteilungen und weitergehende Analysen (zum Bei-
spiel „Rating Coach“) werden gegen angemessene
Vergütung zur Verfügung gestellt.
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Bonitätsbeurteilung im internationalen Geschäft:

Länderrating

Die Länder-Risikobeurteilung stützt sich auf ein inter-
nes Ratingmodell, in das Daten über die wirtschaft-
liche Leistungsfähigkeit und die politische Stabilität
eines Landes einfließen. Mit dem Länderrating wird
die Zahlungsfähigkeit und -willigkeit eines Landes in
ausländischer Währung bewertet. Die Kennzahlen
dienen der Bewertung des Transferrisikos (Risiko
der staatlichen Einschränkung des grenzüberschrei-
tenden Zahlungsverkehrs), des Sovereign Risikos
(Bonität des Staates als Kreditnehmer) sowie des
Systemrisikos.

Kreditkompetenzstruktur

Die Steuerung des Adressenausfallrisikos in der
Commerzbank basiert auf einer ratingdifferenzierten
Kompetenzstruktur und sowohl im Firmen- als auch
im Privatkundengeschäft auf dem Prinzip der Gre-
mienentscheidung. Alle Kreditentscheidungsgremien
sind paritätisch mit Vertretern der Markt- und Markt-
folgeseite besetzt, wobei die Marktfolgeseite stets den
Vorsitz führt und in Risikofragen nicht überstimmt
werden kann. Zentrales Kompetenzgremium ist das
Kreditkomitee, das vom CRO geleitet wird und für
alle wesentlichen und größeren Kreditentscheidungen
(auf Basis vordefinierter Eingangsstufen) der Commerz-
bank auf Basis bankweiter Kreditnehmerlimite zustän-
dig ist beziehungweise diese dem Gesamtvorstand zur
Entscheidung vorlegt. Für kleinere Engagements gibt
es Vieraugenkompetenzen; im so genannten „nicht-
risikorelevanten“ Bereich nach MaRisk machen wir
von der Möglichkeit der Delegierung von Zweiaugen-
kompetenzen Gebrauch.

Kreditentscheidungen für einzelne Kreditnehmer/
Kreditnehmergruppen werden auf Basis des beantrag-
ten, aggregierten Kreditlimits gemäß § 19 (2) KWG
(Kreditnehmereinheit) oder eines weitergehenden
wirtschaftlich definierten Risikoverbunds getroffen.
Im Jahr 2006 erfolgt die Umsetzung eines Projekts
zur Verbesserung der Effizienz in der Firmenkunden-
Kreditbearbeitung und -Entscheidung (end-to-end-
credit, „etec“). 

In einer noch effizienter aufgestellten Kreditbear-
beitung sehen wir einen Werthebel, um unseren Kun-
den mit günstig kalkulierten Krediten zur Verfügung
zu stehen; zumal durch das risk-adjusted Pricing eine
stärkere risikoorientierte Spreizung der Konditionen
Platz greifen wird. Hierbei gehen wir dazu über,

standardisierte Kreditprozesse – wo immer möglich –
zu bündeln und auf die Marktseite zu verlagern. Die
verbleibenden operationellen Risiken können in sol-
chen Kreditbearbeitungseinheiten gut über „Key Per-
formance Indicators“ überwacht werden. Dagegen
stellt bei komplexen und individuellen Kreditentschei-
dungen die Kreditdokumentation (Haftungs- und Infor-
mationspflichten, Sicherheitenregelungen, Covenants
etc.) nebst Festlegung und Überprüfung der Aus-
zahlungs- und Rückzahlungsbedingungen sowie der
Handlungsmöglichkeiten bei einem „Event of Default“
einen wesentlichen Bestandteil des individuellen Aus-
fallrisikos dar. Deshalb legen wir hier großen Wert auf
eine durchgängige Kreditbearbeitung auf der Markt-
folgeseite.

Kreditrisikomodellierung und -quantifizierung

Die Aggregation aller Kreditrisiken auf Portfolioebene
erfolgt mit Hilfe des internen Kreditrisikomodells.
Durch die Bereitstellung zentraler Größen bildet es
eine der Grundlagen für die Risikoüberwachung,
das Portfoliomanagement und die Kreditrisikostrate-
gie. Im Rahmen einer am ökonomischen Kapital-
verbrauch ausgerichteten Gesamtbanksteuerung lie-
fert es darüber hinaus einen wesentlichen Beitrag für
die Vertriebssteuerung. 

Das Kernergebnis des Portfoliomodells ist eine
Verlustverteilung, die Wahrscheinlichkeitsaussagen
über mögliche Verluste im Kreditgeschäft erlaubt.
Aus dieser leiten sich sowohl der erwartete Verlust
(Expected Loss [EL]), als auch der unerwartete Verlust
(Unexpected Loss [UL]) ab. 

Der erwartete Verlust ergibt sich als Produkt aus
der erwarteten Kreditinanspruchnahme zum Ausfall-
zeitpunkt (EAD), der Ausfallwahrscheinlichkeit (PD)
und der prozentualen Verlusthöhe bei Ausfall (LGD): 

EL = PD x EAD x LGD

Der EL spielt eine zentrale Rolle sowohl bei der
risikogerechten Preisgestaltung als auch insbeson-
dere im Hinblick auf Basel II als eine Benchmark für die
Bildung der Risikovorsorge. 

Als Messgröße für den unerwarteten Verlust dient
der Credit-Value-at-Risk (Credit-VaR), der bei vorge-
gebenem Konfidenzniveau eine Abschätzung dar-
stellt, um welchen Betrag die Verluste den erwarteten
Verlust maximal übersteigen. Für das Portfolio wird
der Credit-VaR mit einem Zeithorizont von einem Jahr
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und einem Konfidenzniveau von 99,95% ermittelt und
stellt gleichzeitig den Kreditrisikoanteil am Ökono-
mischen Kapital dar. 

Die auftretenden Portfolio- und Diversifikations-
effekte werden im Kreditrisikomodell risikoadjustiert
bis auf Einzelkundenebene rückverteilt. Damit kann
auf verschiedenen Aggregationsstufen der relative
Anteil einzelner Einheiten am Gesamtkreditrisiko
verursachungsgerecht bestimmt werden. 

Im klassischen Mittelstandsbereich (Corporate
Banking), in dem die Hauptkreditrisiken der Bank ent-
stehen, und im Privatkundensegment ist das Verhält-
nis von unerwartetem und erwartetem Verlust in etwa
9:2. Im Geschäftsfeld Corporates & Markets, in dem
die Bonitätsstruktur der Kunden durchweg sehr gut ist
und Klumpenrisiken mit der ihnen eigenen Volatilität
das wesentliche Verlustpotenzial darstellen, ist dieses
Verhältnis dagegen in etwa 8:1, das heißt das Risiko
wird signifikant durch den unerwarteten Verlust
bestimmt.

In das Kreditrisikomodell findet eine Vielzahl von
Risikofaktoren und Parametern Eingang. Neben
Schätzwerten für das zu erwartende Exposure im
Defaultfall und der konservativen Berücksichtigung
von Sicherheiten, Garantien und Nettingvereinbarun-
gen werden auch statistische Parameter wie Ausfall-
raten, Wiedergewinnungsfaktoren und Branchenkor-
relationen berücksichtigt. Im Rahmen der laufenden
Weiterentwicklung des Modells wurden im Jahr 2005
die Eingangsparameter für die Risikoberechnungen
überarbeitet. Insbesondere wurden weitere Ergeb-
nisse aus den im Rahmen des Basel II-Projekts imple-
mentierten statistischen Schätzverfahren für Sicher-
heitenerlöse und Wiedergewinnungsfaktoren in das
Modell integriert. 

Das Kreditrisikomodell spielt sowohl in der Port-
folio- und Geschäftsfeldanalyse eine zentrale Rolle als
auch als Grundlage einer risiko-/renditeorientierten
Gesamtbanksteuerung. Im Rahmen der wertorientier-
ten Vertriebssteuerung fließen Standardrisikokosten
und ökonomische Kapitalkosten in die Ermittlung eines
ökonomischen Wertdeckungsbeitrags ein. Durch eine
risikoadjustierte Preisgestaltung setzt die Bank auf der
Vertriebsseite verstärkt Steuerungsimpulse, indem das
Verhältnis von Risiko und Ertrag in den Mittelpunkt der
Kreditvergabe gestellt wird. Auf diese Weise wird
sichergestellt, dass die von der Bank im Rahmen der
Kreditrisikostrategie gesetzten Portfolioziele bereits
bei der Kreditvergabe Berücksichtigung finden.

Steuerung des Kreditportfolios 

Zielvorgabe und Vergleichsmaßstab für eine ziel-
gerichtete Kreditrisikosteuerung ist das im Rahmen
der Kreditrisikostrategie definierte risiko-/rendite-
orientierte Zielportfolio und daraus abgeleitete Teil-
portfolien auf der Basis von Zielgruppen und -märkten.

Die Begrenzung von Risikokonzentrationen in
Klumpen, Ländern, Zielgruppen und Produkten wird
durch Ampelsteuerungen gewährleistet. 

Die Neugeschäftssteuerung (Origination) basiert
auf gezielten Vorgaben zur Kreditvergabe, wodurch
bereits die Grundlage für ein aktives Portfoliomanage-
ment durch die Geschäftsfelder ZCO und ZCP erreicht
wird. Einen wesentlichen Schwerpunkt stellt hierbei
die Dynamisierung von Portfolioteilen durch den Ein-
satz von Kreditderivaten, Verbriefungstransaktionen
und Asset Trading dar. Alle Portfoliomanagement-
Aktivitäten erfolgen in enger Abstimmung mit der
Marktseite und den Handelseinheiten. An Portfolio-
transaktionen wurden im Berichtsjahr neben Sekun-
därmarktgeschäften in wertberichtigten Forderungen
(single names) der Verkauf eines Portfolios von gekün-
digten Non-Performing-Loans (NPLs) vorgenommen. 

Die Steuerungsimpulse bei Klumpenrisiken sowie
Produkten und Zielgruppen berücksichtigen segment-
spezifische Besonderheiten. Als zentrales Element der
Risikosteuerung erfolgt die Klumpenrisikosteuerung

auf Grundlage eines Ökonomischen Kapitalkonzepts.
Um der engagementspezifischen Risikostruktur ge-
recht zu werden, sind die wesentlichen Bestimmungs-
größen bei der Ermittlung des Ökonomischen Kapitals
Volumen, Laufzeit sowie eine Bonitätsanalyse, die
unter anderem branchen- und länderspezifische Ein-
flussfaktoren berücksichtigt. Der Risikoappetit für
jeden aktuellen Klumpen wird mittels einer Ampel-
farbe visualisiert. 

Als Klumpenrisiko werden Kreditnehmereinheiten
(KNE) mit einem ökonomischen Kapitalverbrauch von
mindestens 5 Mio Euro definiert, für deren Steuerung
sich ein abgestufter Prozess anschließt. Kreditnehmer-
einheiten mit mehr als 20 Mio Euro ökonomischem
Kapitalverbrauch sind dauerhaft nicht gewollt und
werden – auch unter Nutzung moderner Kapitalmarkt-
instrumente (zum Beispiel CDS) – konsequent redu-
ziert. Für Problemengagements (Rating 6,1-6,5) gelten
bereits alle Kredite > 50 Mio Euro als Klumpenrisiko.

Kernstück der Länderrisikosteuerung ist ein be-
währtes Limit-/Ampelsystem, das die Zielrichtung für
zukünftige Geschäftsaktivitäten und Obligoentwick-
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lungen vorgibt. Der Ausnutzungsgrad der intern
gesetzten und regelmäßig angepassten Länderlimite
ergibt die Ampelfarbe, die den Vertrieb ressourcen-
schonend steuert und diesem angibt, wo die Bank
Neugeschäft sucht und wo sie sich ausreichend enga-
giert fühlt. 

Die Länderrisikosteuerung umfasst alle Entschei-
dungen, Maßnahmen und Prozesse, die – auf Basis der
durch die Risikoquantifizierung zur Verfügung gestell-
ten Informationen – die Beeinflussung der Länderport-
foliostruktur zur Erreichung der Managementziele
bezwecken.

Im Rahmen des Länder-Ampelsystems werden
derzeit Länder ab einem bestimmten Rating und mit
einem gewissen Mindestobligo erfasst. Aus Gründen
der Risikooptimierung hat die Bank ihr Controlling für
eine Reihe von Ländern auf das so genannte „Total
Exposure” erweitert. Neben dem Netto-Länderobligo
werden dabei auch Forderungen an Auslandsnieder-
lassungen in einem Nichtrisikoland berücksichtigt,
deren Muttergesellschaft ihren Sitz in einem Risiko-
land hat. Eine monatliche Länderrisikoberichterstat-
tung stellt sicher, dass bei unerwarteten Portfolio-
entwicklungen zeitnah Gegensteuerungsmaßnahmen
eingeleitet werden können. In periodischer Folge wer-
den darüber hinaus Länderrisikoberichte erstellt, in
denen die Entwicklung einzelner Länderobligen und
deren Aufgliederung nach Ratingkategorien sowie
regionalen Gesichtspunkten aufgezeigt wird. Auf
diese Weise erfolgt eine risikoorientierte Steuerung
ebenso wie eine geographische Streuung des Aus-
landsobligos. 2006 wird die Ländersteuerung analog
der Einzelklumpenrisikosteuerung auf das Kredit-
risiko-Modell umgestellt.

In Übereinstimmung mit der Länderrisikosteue-
rung erfolgt die Branchensteuerung ebenfalls mit Hilfe
eines Limit-/Ampelsystems. Zur Ermittlung der Bran-
chenfarben werden sowohl interne als auch externe
Branchen-Kennzahlen zugrunde gelegt, die die histo-
rische Performance der jeweiligen Branche, die Quali-
tät des Ist-Kreditportfolios und einen Branchen-Aus-
blick berücksichtigen.

Risikosteuerung von Adressenausfallrisiken 

aus Handelsgeschäften 

Die Steuerung von Adressenausfallrisiken aus Han-
delsgeschäften erfolgt auf Grundlage der MaRisk. In
die Risikoüberwachung werden neben Kontrahenten-
risiken und Emittentenrisiken auch alle aus Handels-

geschäften resultierenden Erfüllungsrisiken einbezo-
gen. Bei der Risikoquantifizierung der Handelsgeschäfte
steht eine zukunftsorientierte Darstellung auf Basis
von dynamischen Add-Ons und Simulationsverfahren
im Mittelpunkt. Risikoreduzierende Effekte von Netting-
verträgen werden dabei ebenso berücksichtigt wie die
Auswirkung von Sicherheitenvereinbarungen. 

Mit Hilfe des Limitsystems wird überwacht, ob die
tägliche Ausnutzung im Rahmen des vorgegebenen
Kreditlimits bleibt. Das Limitsystem greift direkt auf
die Handelssysteme zu und stellt eine 24-stündige
Überwachung des Kreditexposures aus Handels-
geschäften sicher. Die Handelseinheiten überprüfen
direkt über einen so genannten Pre-Deal-Limit-Check
die aktuelle Verfügbarkeit von Kreditlinien und dürfen
nur Neugeschäfte im Rahmen freier Limite abschlie-
ßen. Limitüberziehungen werden der Geschäfts-
leitung täglich berichtet. Über diese tägliche Bericht-
erstattung hinaus wird die Geschäftsleitung monatlich
über die größten Inanspruchnahmen aus Off-Balance-
Geschäften unterrichtet. Eine Auswertung von Limiten
und Exposures nach Geschäftsarten, Laufzeiten, Län-
dern, Kontrahentenkategorie sowie Einstufung in die
Risikoklassifizierung ergänzt die Risikoberichterstat-
tung, die turnusmäßig auch Portfolioberichte für
bestimmte Kontrahentengruppen enthält. Ein abge-
stuftes Verfahren stellt die Rückführung aufgetretener
Limitüberziehungen sicher.

Risikoentwicklung und -vorsorge

Wesentlich für die gute Entwicklung 2005 waren hohe
Auflösungen insbesondere bei Klumpenrisiken im In-
und Ausland. Gleichzeitig hat sich die Risikovorsorge
im inländischen Firmenkundengeschäft, dessen Fokus
auf dem Mittelstand liegt, wesentlich entspannt. Die
Netto-Risikovorsorge für das Privatkundengeschäft
verharrte infolge des weiterhin schwierigen Markt-
umfelds auf unverändert hohem Niveau. 

Auf der Privatkundenseite sehen wir vor dem
Hintergrund eines weiterhin schwierigen Umfelds
(steigende Verbraucherinsolvenzen, anhaltend hohe
Arbeitslosigkeit) erhebliche Belastungspotenziale.
Aufgrund dieser Tatsache erwarten wir für die Risiko-
vorsorge in diesem Segment für 2006 kein Reduktions-
potenzial; im Gegenteil wir sehen eher einen gewissen
Anstieg.

Bei der Commerzbank steht im Sinne einer verän-
derten Kreditkultur die Minimierung der Risikovor-
sorge nicht im Vordergrund. Im Sinne eines Chancen-
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konzepts wollen wir dagegen gezielt vertretbare Risi-
ken eingehen, denen adäquate Erträge gegenüber-
stehen. So wollen wir beispielsweise für den kleineren
Mittelstand (die so genannten „Small and Medium
Sized Entities“, SMEs) unsere Risikobereitschaft in den
nächsten Jahren sukzessive erhöhen und nehmen
hiermit auch einen Anstieg der Risikovorsorge in die-
sem Teilsegment in Kauf, sofern dieser sich rechnet.
Gleiches gilt für das Konsumenten- und Kreditkarten-
kreditgeschäft. Insofern kann auch nicht an der Ent-
wicklung der absoluten Höhe der Risikovorsorgequote
ein Urteil über Erfolg und Qualität des Risikomanage-
ments getroffen werden, sondern nur in Verbindung
mit der Entwicklung des Netto-Zinsertrags aus dem
Kreditgeschäft. Es zeigt sich im internationalen Ver-
gleich, dass offenkundig gerade solche Banken sehr
erfolgreich sind, denen es gelingt, im Sub-Investment-
grade-Bereich ihre Risikobereitschaft auf Basis effi-
zienter Steuerungssysteme und eines konsequent
umgesetzten risk-adjusted Pricing zu erhöhen.

Allen erkennbaren Risiken des Kreditgeschäfts
wird durch die Bildung von Risikovorsorge in ange-
messenem Umfang Rechnung getragen. Gefährdete
Kreditengagements werden in einem speziellen DV-
System geführt, das eine effiziente Einzelgeschäfts-
bearbeitung und gezielte Risikoüberwachung ermög-
licht. Nach der Commerzbank-Masterskala werden
Problemengagements im Firmenkundengeschäft über
fünf verschiedene, nach Ausfallgründen differenzierte
Default-Klassen unterschieden. Damit wird eine opti-
male Berücksichtigung der spezifischen Risikositua-
tion des jeweiligen Einzelfalls sichergestellt, die sich
wiederum in der Bemessung der Risikovorsorge
niederschlägt. Zusätzlich fließt in die Berechnung der
Risikovorsorge die individuelle Beurteilung des
Schuldners hinsichtlich zukünftiger Zahlungen ein. 

Vor allem im Firmenkundengeschäft bestehen bei
Non-Performing Loans deutliche Überdeckungen
durch gebildete Risikovorsorge und Sicherheiten.
Diese Überdeckung ist jedoch keine „Komfort-Kom-
ponente“, sondern in Abhängigkeit des Volumens an
„performing“ Problemkrediten (so genannte Berichts-
konten) notwendig zur Abdeckung der hier vorhan-
denen akuten Risiken.

Für latente Risiken des Weiß- und Graubereichs
werden Portfoliowertberichtigungen gebildet, die eine
Risikoabdeckung für die dort vorhandenen aber noch
nicht transparent gewordenen akuten Ausfallrisiken
darstellen. Dem vorhandenen time-lag bei der Auf-

hellung wird durch portfolioorientierte Parameter
(loss identification period „LIP-Faktor“) Rechnung
getragen.

Für konkret bestehende – und im Rating ablesbare –
Bonitätsrisiken eines Kreditnehmers wird nach ein-
heitlichen Maßstäben durch Einzelwertberichtigungen
in Höhe des potenziellen Ausfalls Vorsorge („verlust-
freie Bewertung“) getroffen. Als Basis für die jeweilige
Höhe der Risikovorsorge wird bei Problemengage-
ments der ungedeckte Teil des jeweiligen Exposures
berücksichtigt; hierbei gehen wir von einer jeweils
aktualisierten vorsichtigen Sicherheitenbewertung
aus. Im internationalen Kreditgeschäft wird in die
Gesamtbeurteilung eines Kreditnehmers zusätzlich
die wirtschaftliche und politische Situation des Landes
einbezogen. Für Kredite an Kreditnehmer mit erhöh-
tem Länderrisiko (Transfer- beziehungsweise Event-
risiko) wird – falls erforderlich – in Abhängigkeit vom
jeweiligen internen Länderrating eine Risikovorsorge
auf das unbesicherte Kreditvolumen in Form einer
Länder- oder Einzelrisikovorsorge gebildet, wobei
letzterer stets der Vorzug gegeben wird.

Der seit mehreren Jahren anhaltende rückläufige
Risikovorsorgetrend ist zum einen auf externe Faktoren
wie Klumpen- und Länderrisiken, zum anderen auf die
Verbesserung des Risikomanagements mit verbes-
serter Systemwelt infolge der Vorbereitung auf Basel II,
Erstellung und Umsetzung der Kreditrisikostrategie
und gestärkter Früherkennung zurückzuführen. 

Die Angemessenheit der Risikovorsorgebildung
wird laufend auf Portfolioebene überwacht. Der für das
gesamte Geschäftsjahr zu erwartende Risikovorsorge-
bedarf wird im Frühjahr und Herbst jedes Jahres auf
Basis von Bottom-Up-Schätzungen ermittelt. Die
Risikofrüherkennung wird durch zwei Top-Down-
Schätzungen abgerundet, wodurch im Laufe der letz-
ten Jahre eine sukzessive Verbesserung der Risiko-
früherkennung aller Portfoliorisiken erreicht werden
konnte. 

Ergänzt wird die Risikoüberwachung durch das
sorgfältige Monitoring der größten Substandard- und
Problem Loans bezüglich des Risikovolumens, der
Ratingentwicklung und weiterer relevanter Risiko-
parameter. Hierdurch wird in allen Portfolien auf allen
Entscheidungsstufen eine hohe Risikosensibilität
erzeugt. Forderungen werden üblicherweise erst nach
Abschluss eines Insolvenzverfahrens, nach ihrem
Verkauf oder nach einem mit dem Kreditnehmer
geschlossenen Vergleich beziehungsweise nach For-
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derungsverzicht zu Lasten bestehender Wertberichti-
gungen und Rückstellungen ausgebucht und Rest-
beträge abgeschrieben beziehungsweise aufgelöst.
Hierdurch liegt die Höhe der Problemkredite (Non-Per-
forming Loans und gefährdete Performing Loans)
erfahrungsgemäß höher als bei Instituten, die im Rah-
men ihrer Bilanzierungsrichtlinien eine frühzeitige
Abschreibungspolitik betreiben. Nach unseren Erfah-
rungen führt eine work-out-Politik mit „langem Atem“
in der Gesamtbetrachtung zu günstigeren Risiko-
vorsorgebelastungen. 

Analyse des Kreditportfolios 

Eine wesentliche Grundlage für die zentrale und
dezentrale Steuerung von Kreditrisiken in der
Commerzbank bildet ein Intranet-basiertes Manage-
ment-Informationssystem (CoMKIS), das als Repor-
ting- und Analysetool einen integralen Bestandteil des
Kreditrisikocontrollings darstellt. CoMKIS ermöglicht
die Abbildung wesentlicher Steuerungsparameter und
wichtiger Risikokennzahlen und erlaubt individuelle
Auswertungen, wie beispielsweise rating- oder bran-
chenbezogene Portfolioanalysen. Auf diese Weise
können auch Schwachstellenanalysen auf Basis ver-
schiedener Suchkriterien im Sinne der Kreditrisiko-
strategie vorgenommen werden und Früherkennungs-
indikatoren von Fehlentwicklungen definiert und aus-
gewertet werden. 

Anfang 2005 wurden zusammen mit der Commerz-
bank-Masterskala mehrere neue Ratingverfahren für
das Firmenkundengeschäft eingeführt, die mit einer
deutlichen Verbesserung der Trennschärfe einher-
gehen. Dies wirkt sich sukzessive auf die Ratingstruk-
turen des Commercial sowie des Investment Banking
aus. Gezielte Maßnahmen im Risikomanagement
sowie verbesserte wirtschaftliche Rahmenbedingun-
gen führen zu einer weiteren Verbesserung der Rating-
struktur. 

Die Ratingstruktur im Investment Banking mit
einem hohen Ratinganteil in den Ratingklassen 1 und 2
spiegelt die Fokussierung auf Counterparty-Risiken
mit Investment Grade-Qualität wider.

Einsatz von Kreditderivaten

Der Einsatz von Kreditderivaten stellt in der Commerz-
bank ein zentrales Instrument zum Transfer von Kredit-
risiken dar. Die Bank ist erfolgreich im Eigenhandel
als Market Maker für Credit Default Swaps tätig und

fungiert als Anbieter strukturierter, derivativer Kredit-
produkte für ihre Kunden. Die Commerzbank nutzt das
im Eigenhandel erworbene Know-how zum bewussten
Einsatz der Instrumente als Kreditsurrogat im Bank-
buch und kann so gezielt zusätzliche Ertragspotenziale
in Form risiko-/renditeoptimierter Erträge ausschöp-
fen. Darüber hinaus werden die Instrumente auf Basis
öffentlich zugänglicher Informationen zur geregelten
Risikoreduktion als Sicherungsinstrumente einge-
setzt. Hierbei nutzt die Commerzbank Kreditderivate
auch zur bewussten Risikosteuerung und Diversifika-
tion des Kreditportfolios im Rahmen der Vorgaben der
Kreditrisikostrategie.

Kreditabsicherungen werden hauptsächlich von
Investmentgrade-Kontrahenten gekauft. Die Referenz-
aktiva sind ebenfalls primär aus dem Investmentgrade-
Bereich. Der Aufbau von Kontrahentenrisiken und
Long-/Short-Positionen wird über das Limitsystem
und die gesetzten Kreditlinien gesteuert. Im Handels-
buch können offene Long-Positionen im Rahmen der
genehmigten Emittentenlimite eingegangen werden.

Mit Hedge Fonds gehen wir Counterparty-Risiken
praktisch nur auf besicherter Basis (Collateral-Agree-
ments) ein und achten auf zeitnahe Rückbestätigun-
gen unserer „Confirmations“.

Verbriefungstransaktionen

Die Commerzbank arrangiert und platziert ABS/MBS-
Transaktionen für Kunden in Deutschland und dem
europäischen Ausland. Der Schwerpunkt der Aktivi-
täten lag bei True-Sale-Verbriefungen. Als zugrunde
liegende Forderungen dienen vor allem gewerbliche
Hypothekendarlehen, Firmenkredite und Handels-
wechsel. Schuldscheindarlehen und Mezzanine-Port-
folien werden im Inland aktiv an mittelständische
Kunden vertrieben, Zielsetzung ist die Platzierung am
Kapitalmarkt.

Zur weiteren Diversifikation des Portfolios sowie
der Erschließung zusätzlicher Ertragspotenziale agiert
die Commerzbank in einem überschaubaren Rahmen
als Investor gemäß Definition der Neuen Baseler
Eigenkapitalvereinbarung (Basel II) in Tranchen ande-
rer Verbriefungstransaktionen. Weiterhin nutzt die
Bank Verbriefungen als Originator (gemäß Basel II-
Definition) zur aufsichtsrechtlichen Eigenkapitalent-
lastung und zum bewussten Verkauf sowie der Ab-
sicherung von Kreditrisiken.
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Um den True-Sale-Markt in Deutschland zu fördern
und die Rahmenbedingungen für diese Transaktionen
zu verbessern, hat sich die Commerzbank der True-
Sale-Initiative (TSI) in Kooperation mit der Kredit-
anstalt für Wiederaufbau und weiteren Banken ange-
schlossen. 

2) Marktpreisrisiken

Organisation & Strategie

• Das aktive Management von Marktrisiken obliegt
den jeweiligen Geschäftsfeldern, die im Rahmen
vorgegebener Limite und Handelskompetenzen
Marktrisiken zum Zwecke der Ertragsgenerierung
eingehen.

• Die zentrale Steuerung der Risiken erfolgt durch
spezialisierte, vom Handel unabhängige Markt-
risikocontrolling-Einheiten innerhalb des ZRC.

• Auf monatlicher Basis beschäftigt sich das Risk
Committee ausschließlich mit Marktrisiko-spezifi-
schen Themen. Dort werden Detailberichte über
die Entwicklung der Marktrisiken in Handels- und
Bankbüchern, ergänzt durch Szenariorechnungen
für spezifische Marktbewegungen an Zins-, Aktien-,
Devisen- und Kreditmärkten vorgestellt.

• Die Marktrisikosteuerung beruht auf einem ausge-
reiften Limitsystem, in Verbindung mit bewährten
und optimierten Risikomess- und Überwachungs-
methoden. Die Methodenkompetenz einschließlich
der Bereitstellung der benötigten Marktdaten und
des Reportings liegt in ZRC.

• Die Festsetzung der Limite erfolgt im Rahmen eines
Top-Down und Bottom-Up Planungsprozesses
unter Berücksichtigung der Risikotragfähigkeit
durch ZRC in Abstimmung mit den Geschäfts-
feldern und dem Vorstand.

• Die Commerzbank legt ihre Marktrisikolimite unter
Berücksichtigung des ökonomischen Kapitalver-
brauchs und der Geschäftserwartungen fest,
wodurch eine risiko- und ertragsorientierte Steue-
rung des Marktrisikos vorgenommen wird. Die
Auslastung der Limite wird zusammen mit den
relevanten P&L Zahlen täglich an den Vorstand und
die zuständigen Geschäftsleiter berichtet. 

• Wir achten auf hohe Liquidität unserer Marktrisiko-
positionen und haben ein besonderes Augenmerk
auf Portfolien mit weniger liquiden Produkten.

Methoden

Die Berechnung der Marktpreisrisiken erfolgt auf der
Basis eines Value-at-Risk Konzepts. In Übereinstim-
mung mit den aufsichtsrechtlichen Anforderungen
erstreckt sich die Marktrisikoüberwachung durch ZRC
insbesondere auf die folgenden Risikokategorien:

• Allgemeines Marktrisiko: Ermittlung mittels Histo-
rischer Simulation.

• Spezifisches Marktrisiko: Die Berechnung des spe-
zifischen Zinsrisikos erfolgt auf der Basis eines
Varianz-Kovarianz Ansatzes.

• Zinsänderungsrisiko: Ermittlung durch Berücksich-
tigung im Marktrisikomodell auf der Basis laufzeit-
spezifischer Sensitivitäten und umfangreicher
Stresstests.

• Marktliquiditätsrisiko: Zur Quantifizierung werden
portfoliospezifische Absicherungsstrategien defi-
niert. 

Für die Bemessung des zu unterlegenden Eigen-
kapitals für allgemeine und spezifische Marktrisiken
verwendet die Commerzbank ein internes Modell, das
seine Anwendung in der AG mit ihren ausländischen
Filialen findet.

Durch die Anwendung von Backtestingverfahren
wird die Zuverlässigkeit des internen Modells regel-
mäßig einer Überprüfung unterzogen. Ziel ist neben
der Erfüllung aufsichtsrechtlicher Anforderungen die
Beurteilung und kontinuierliche Verbesserung der
Prognosegüte. Die Anzahl der signifikanten Abwei-
chungen bildet auch die Grundlage für die von den
Aufsichtsbehörden durchgeführte Bewertung des
internen Risikomodells.

Stresstest und Szenarioanalyse

Während das Value-at-Risk Konzept eine Prognose für
die möglichen Verluste unter „normalen“ Marktbedin-
gungen liefert, kann es keine Aussage über die dro-
henden Verluste unter extremen Bedingungen treffen.
Deshalb wird das VaR Konzept zur Berücksichtigung
möglicher extremer Marktbewegungen durch die
Berechnung von Stresstests ergänzt. Die Zielsetzung
von Stresstests besteht darin, die Wirkung von Krisen,
extremen Marktsituationen und große Veränderungen
von Korrelationen und Volatilitäten zu simulieren.
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• Im Rahmen der täglichen Berichterstattung werden
im Rahmen eines Systems von „Overnight“Stress-
limiten Stresstests angewendet, die je Geschäfts-
feld individuell auf die Risikofaktoren der einzelnen
Portfolien abgestimmt sind. 

• Portfolioübergreifende Stresstests simulieren die
Auswirkungen historischer und zukünftig denk-
barer Krisenszenarien auf die Bank.

• Für die Bankbücher werden vierteljährlich die
Auswirkungen von Zinsänderungsschocks auf den
ökonomischen Wert simuliert. 

• Das Gesamtbild wird durch monatliche Szenario-
Analysen je Anlageklasse (zum Beispiel hypothe-
tische Zins-, Aktien-, FX- und Credit-Spread Szena-
rien) abgerundet.

Entwicklung im Geschäftsjahr 2005

Für die Commerzbank stand auch das Jahr 2005 im
Zeichen einer weiteren gezielten Reduktion von Markt-
risiken in verschiedenen Bereichen. Im Investment Ban-
king wurde dies durch die fortgeführte Fokussierung auf
das kundenbezogene Geschäft und den entsprechend
angepassten Zuschnitt der Eigenhandelsaktivitäten er-
reicht. Weitere Reduzierungen ergaben sich aus dem
konsequenten Abbau des Beteiligungsportfolios.

Darüber hinaus stand auch das Risikocontrolling
selbst im Zeichen der nachhaltigen Anpassung an das
Marktumfeld und die veränderten Kundenpräferen-
zen. So wurde zum Beispiel der gestiegenen Nach-
frage nach Hedge Fonds und Hedge Fonds-bezogenen
Bankprodukten, und den zunehmenden Aktivitäten der
Commerzbank in diesem Feld durch die Einführung
entsprechender Kompetenzregelungen und die Imple-
mentierung geeigneter interner Leitlinien Rechnung
getragen.

Eigeninvestments in diesem Bereich werden konse-
quent auf die vorhandenen Marktrisikolimite angerech-
net und unterliegen darüber hinaus zukünftig auch spe-
ziellen Volumenlimiten für Hedge Fonds-Investitionen,
Hedge Fonds-spezifischen Stresstests, Diversifika-
tionskriterien für die Zielinvestments und einer stren-
gen Due Diligence von Hedge Fonds-Partnern.

Bei der Weiterentwicklung ihrer Risikomethoden
hat die Bank im Geschäftsjahr der Marktliquidität der
Handelspositionen besonderes Augenmerk gewid-
met. Hierbei wurde über die aufsichtsrechtlichen
Anforderungen hinaus ein Marktliquiditäts-VaR auf
Basis portfoliospezifischer Absicherungsstrategien für
Marktrisiken eingeführt.

3) Liquiditätsrisiken

Organisation & Strategie

In der Commerzbank wird der Begriff Liquiditätsrisiko
synonym mit dem Begriff Cash Liquiditätsrisiko
verwendet und beschreibt damit das Risiko von Zah-
lungslücken bezogen auf die Solvenz des Unterneh-
mens. Die Sicherstellung der jederzeitigen Zahlungs-
fähigkeit, auch in Krisensituationen, ist die Aufgabe
des Zentralen Stabs Group Treasury (ZGT). Die Mes-
sung und Überwachung dagegen wird vom Zentralen
Stab Bilanzen und Steuern (ZBS) und ZRC wahr-
genommen.

Entsprechend der derzeit gültigen aufsichtsrecht-
lichen Anforderungen (Grundsatz II) gilt die Liquidität
eines Instituts dann als gesichert, wenn die innerhalb
von 30 Tagen zur Verfügung stehenden gewichteten
Zahlungsmittel die während dieses Zahlungszeit-
raums abrufbaren gewichteten Zahlungsverpflichtun-
gen abdecken. Diese Kennzahl wird von ZBS ermittelt
und gemeldet. Dessen ungeachtet, bestehen in der
Praxis Liquiditätsrisiken aber auch für das volle Lauf-
zeitspektrum und für die außerbilanziellen Positionen
eines Instituts. Daher und um elementare Forderungen
von Basel II zu erfüllen, hat die Commerzbank ergän-
zende Liquiditätskennziffern eingeführt.

Seit dem Berichtsjahr erfolgt die Steuerung der
Liquiditätsrisiken zusätzlich über ein differenziertes
Limitsystem auf der Basis der errechneten „Available
Net Liquidity“. Dabei wird die Limitauslastung sowohl
für ein Basis-Szenario unter Berücksichtung der
aktuellen Marktbedingungen als auch für markt- und
verhaltensabhängige Stressszenarien ermittelt und
auf den maßgebenden Steuerungs- beziehungsweise
Limitebenen überwacht. Die jeweilige Limitauslastung
wird wöchentlich berechnet und auf speziellen Seiten
des Intranet der Commerzbank zur Weiterverarbeitung
zur Verfügung gestellt. Alle Limitüberschreitungen
werden ZGT und dem Risk Committee angezeigt.

Liquiditätskennziffern

Grundlage der Steuerung ist das „Available Net Liqui-
dity“(ANL)-Konzept. Wesentlich für die Anwendung
des ANL-Konzepts ist die Berechnung der so genann-
ten „Legal- und Economic Cash Flows“ sowohl für
bilanzielle als auch für außerbilanzielle Positionen.
Legal Cash Flows umfassen die vertragsgemäß erwar-
teten Zahlungsströme, während in die Economic Cash
Flows auch Effekte aus Kundenverhalten einbezogen
werden. Für mögliche Liquiditätsunterdeckungen in
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der Zukunft wird ein Ausgleichsvermögen ermittelt
(Balance Sheet Liquidity), das sich aus der Beleihung
und/oder der Veräußerung liquider Aktiva ergibt.

Alle drei Kennzahlen werden sowohl unter aktuel-
len Marktbedingungen als auch unter verschiedenen
markt- und verhaltensabhängigen Stress-Szenarien
ermittelt. Hierbei erfolgt eine Limitierung sowohl für
den Base-Case als auch für den Stress-Case. Ziel ist es
auch, in Zeiten größerer Belastung die Liquiditäts-
versorgung der Commerzbank stets sicherzustellen,
hierbei aber die Flexibilität der einzelnen Marktein-
heiten zu erhalten.

Liquiditätssteuerung

Auf der Basis der in die Zukunft kumulierten ANL-Zah-
len, ergänzt um die erwarteten Liquiditätswirkungen
geschäftspolitischer Entscheidungen, wird der zukünf-
tige Refinanzierungsbedarf ermittelt. Ziel ist die effi-
ziente Liquiditätssteuerung und die Absicherung
gegen Liquiditätsengpässe, unter Berücksichtigung
der Empfehlungen von Basel II. Dazu verfolgt die Bank
das Konzept der langfristigen Finanzierungskongruenz
(Stable Funding Concept), das heißt es werden lang-
fristige Kreditausleihungen weitgehend langfristig
refinanziert. Um rechtzeitig Maßnahmen gegen er-
kannte Lücken zwischen Aktivpositionen und der
Refinanzierungsseite zu ergreifen, wird die Bilanz-
struktur laufend analysiert. Darüber hinaus unterhält
ZGT Liquiditätsportfolien in den wichtigsten Wäh-
rungszentren.

4) Beteiligungsrisiken

Das Controlling der börsennotierten Beteiligungs-
risiken erfolgt im ZRC, während die Steuerung dieser
Risiken in zwei unterschiedlichen Einheiten der Bank
wahrgenommen wird. Das Private Equity-Geschäft
wird durch ZCM gemanagt und von ZCO als Markt-
folge überwacht. Für strategische und sonstige Beteili-
gungen zeichnet der Zentrale Stab Konzernentwick-
lung/Konzerncontrolling (ZKE) als Marktfolge verant-
wortlich.

Im Vorfeld eines Beteiligungserwerbs werden
potenzielle Risiken durch eine intensive Due Diligence-
Prüfung analysiert, während bestehende Beteiligun-
gen im Rahmen eines Überwachungssystems auf
Basis regelmäßiger Berichterstattung der Beteili-
gungsunternehmen gesteuert werden. Ergänzend
werden die Marktrisiken aus börsennotierten Beteili-
gungen der Bank von ZRC analog der Berechnung von

Handelspositionen auf täglicher Basis überwacht und
ebenso wie die Risiken aus nicht-börsennotierten
Beteiligungen an den Vorstand berichtet. 

5) Operationelle Risiken

Organisation & Strategie

Die Ausgestaltung des Risikomanagements für ope-
rationelle Risiken in der Commerzbank orientiert sich
an den im Berichtsjahr erarbeiteten Empfehlungen des
Basel II-Fachgremiums OpRisk mit der Bundesbank
und der BaFin. Der Fokus der Arbeit lag auf dem kon-
tinuierlichen Ausbau des Operational Risk Framework
und der Vorbereitung auf die aufsichtsrechtliche
AMA-Abnahme gemäß Basel II. Die einzelnen Orga-
nisationseinheiten sowie das unabhängige Risiko-
controlling greifen zur Identifikation, Bewertung,
Analyse, Reporting und Steuerung der operationellen
Risiken auf gemeinsame Methoden und Systeme
zurück. 

Über die Risikosituation werden das Operational
Risk Committee sowie das Risk Committee regelmäßig
informiert. Darüber hinaus dient das „Global OpRisk
Forum“ dem Risikocontrolling und den Operational
Risk Managern der Fachbereiche zur Vorbereitung von
Entscheidungsvorlagen, der Diskussion aktueller Ent-
wicklungen, Projektstände und Vorfälle sowie dem all-
gemeinen Erfahrungsaustausch auf Arbeitsebene. 

Operational Risk-Methodik

Auf Basis der im Berichtsjahr konkretisierten Anfor-
derungen hat die Bank die Voraussetzungen für die
Eigenkapitalermittlung für operationelle Risiken nach
dem „Advanced Measurement Approach“ (AMA)
gemäß Basel II weiterentwickelt. Dazu gehört ins-
besondere die Durchführung eines prozessübergrei-
fenden Quality-Self-Assessments. Mit Hilfe dieser
Methode wird systematisch auf Basis der End-to-End-
Prozesse die Qualität der Arbeitsabläufe, der internen
Kontrollen und des Geschäftsumfelds dezentral
bewertet und zentral analysiert. Die Ergebnisse dienen
der Identifikation von potenziellen Schwachstellen
und bilden eine wesentliche qualitative Komponente
im AMA-Modell.

Die Basel II-konforme Sammlung von Verlustdaten
ab einem Grenzwert von 5.000 Euro wurde im Berichts-
jahr fortgeführt und um die Erfassung aller versiche-
rungsrelevanten Informationen ergänzt. Dadurch ist
eine stärkere Verzahnung von OpRisk- und Versiche-
rungsmanagement erzielt und die Voraussetzungen
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für die Berücksichtigung von Versicherungen in der
Kapitalberechnung geschaffen worden. Die interne
Verlustdatenhistorie ab 2002 übersteigt somit die von
Basel II geforderte Mindesthistorie von drei Jahren für
die erstmalige Anwendung des AMA-Ansatzes zur
Eigenkapitalberechnung ab 2008. 

Zur Modellierung des „fat tail“ der Verlustvertei-
lung – also des finanziellen Risikos aus seltenen Groß-
schäden – werden zusätzlich zu den internen Daten
externe Verlustdaten der „Operational Riskdata
eXchange, Association, Zürich“ (ORX) verwendet. Das
Datenkonsortium, dem die Bank als Gründungsmit-
glied beitrat, besteht aus nunmehr 22 internationalen
Banken. Diese Daten ermöglichen auch einen Vergleich
des eigenen Risikoprofils mit dem anderer internatio-
naler Banken. Hieraus können wichtige Impulse für die
Steuerung operationeller Risiken abgeleitet werden.

Ergänzend zu den anonymisierten externen Daten
aus ORX wurde im Berichtsjahr die Auswertung
öffentlicher externer Daten fortgeführt. Diese dienen
insbesondere zur Entwicklung geeigneter Szenario-
analysen. Die Szenarioanalyse ist bereits in der
Commerzbank gestartet worden und unterstützt die
Verantwortlichen bei der Beurteilung ihres Opera-
tional Risk vor Ort. 

Die Bank hat die Erfassung von „Key Risk Indica-
tors“ (KRI), die eine Aussage über potenzielle Verlust-
risiken erlauben, in den Organisationseinheiten im
Berichtszeitraum gestartet. Darüber hinaus beteiligt
sich die Commerzbank weiterhin an einer Initiative
internationaler Banken zur einheitlichen Systematik
für den Aufbau und die Sammlung dieser Indikatoren.
So zeigen unsere KRIs im Bereich der Kreditderivate
beispielsweise, dass die Bank ihre Geschäftsbestäti-
gung in diesem Marktsegment deutlich schneller als
in der Benchmark der International Swaps and Deriva-
tives Association (ISDA) erledigen kann.

Im Bereich Reconciliation hat die Bank die Prozesse
wesentlich optimiert und überwacht eingetretene
Breaks zeitnah mit einem neu gestalteten Manage-
ment Informationssystem (MIS). Hierbei erfolgt auch
eine Bewertung der Breaks (EL/UL), die den Eskala-
tionsprozess erleichtert und die Bewertung mit einer
adäquaten Risikovorsorge ermöglicht. Im Vergleich zu
den durchschnittlichen ISDA-Daten großer internatio-
naler Banken hat die Commerzbank in Relation zum
jeweiligen Transaktionsvolumen deutlich weniger
Breaks und offene Confirmations, was wir als Beleg für
leistungsfähige Abwicklungsprozesse ansehen. 

Im Berichtszeitraum wurde die Stabilität, Qualität
und Aussagefähigkeit des mathematisch-statistischen
Modells weiter verbessert und die Modellierungs-
tiefe erweitert. Durch explizite Berücksichtung von
Korrelationen innerhalb der Geschäftsfelder ergeben
sich Diversifikationseffekte, die einer Reduzierung
von ca. 300 Mio Euro gegenüber dem Vorjahreswert
führen (jeweils vor Versicherungen). Regelmäßiges
Benchmarking und Austausch mit führenden Banken
sichert die internationale Vergleichbarkeit des Modell-
ansatzes.

Parallel hierzu wird die künftige Eigenkapitalunter-
legung weiterhin nach dem Standardansatz gemäß
Basel II berechnet. Dieser kann auch im Rahmen eines
möglichen „Partial Use“ – also der teilweisen Nutzung
des AMA und des Standardansatzes – für einzelne Ein-
heiten der Bank zur Anwendung gelangen. 

Rechtsrisiken

Die weltweite Steuerung der Rechtsrisiken in der
Commerzbank wird durch den Zentralen Stab Recht
(ZRA) wahrgenommen. Die zentrale Aufgabe des
ZRA besteht darin, mögliche Verluste aus rechtlichen
Risiken in einem frühen Stadium zu erkennen und
Lösungsmöglichkeiten zu deren Minimierung, Begren-
zung oder Vermeidung aufzuzeigen. Hierzu werden
durch den ZRA Richtlinien und Standardverträge ver-
öffentlicht, die in enger Zusammenarbeit mit den
Geschäftsfeldern, Filialen und Tochtergesellschaften
umgesetzt werden. 

Der ZRA steuert auch die Rückstellungen für die
Gerichtsverfahren in der Commerzbank und sorgt so
für deren Einbindung in die Berechnung des operatio-
nellen Risikos. Die größten Gerichtsverfahren gegen
die Commerzbank werden in regelmäßigen Abständen
dem Operational Risk Committee, dem Risk Com-
mittee, dem Vorstand und dem Aufsichtsrat in Form
von Einzelfallanalysen vorgelegt. Tendenziell ist im
Finanzsektor weltweit eine wachsende Bereitschaft
zur klageweisen Geltendmachung von Kundenansprü-
chen feststellbar. Hierzu trägt auch die immer kom-
plexere Finanzmarktregulierung mit der ständigen
Ausweitung des Pflichtenkatalogs der Banken bei.

Notfallplanung

Um den laufenden Bankbetrieb zu sichern und Verluste
für den Fall schwerer Betriebsstörungen auf ein Mini-
mum zu reduzieren, verfügt die Bank über eine schrift-
liche Notfallplanung. In einer zentralen Business Con-
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tingency Policy sind die Zuständigkeiten der diversen
Zentralabteilungen sowie der einzelnen Einheiten
beschrieben. 

Die Bank verschafft sich durch regelmäßige Busi-
ness Continuity Self-Assessments einen standardi-
sierten Überblick über die durch die Einheiten eigen-
verantwortlich vorgesehenen Notfallmaßnahmen.
Diese Assessments sind im Berichtsjahr in allen
wesentlichen relevanten Einheiten durchgeführt wor-
den. Darüber hinaus werden umfangreiche Notfall-
tests durchgeführt, bei denen der Ausfall einzelner
Standorte oder Systeme simuliert wird. 

6) Business Risks

Die einzelnen Unternehmensbereiche der Bank sind
im Rahmen ihrer unmittelbaren Risiko- und Ertrags-
verantwortung zuständig für die operative Steuerung
der in ihrem Bereich anfallenden Business Risks. Im
Rahmen der Gesamtbanksteuerung werden Business
Risks auch in die Berechnung des Ökonomischen Kapi-
tals einbezogen. 

Das Business Risk wird anhand eines „Earnings/
Cost-Volatility“-Modells ermittelt, welches die histo-
rischen monatlichen Abweichungen des tatsächlichen
Provisionsergebnisses und allgemeiner nicht-periodi-
scher Kosten von den Planwerten errechnet. Analog
der Vorgehensweise bei den anderen Risikoarten wird
ein Konfidenzniveau von 99,95% mit einem Ein-Jah-
reshorizont zugrunde gelegt.

7) Nicht-quantifizierbare Risiken 

Die Säule 2 des neuen Baseler Rahmenwerks und die
MaRisk fordern eine ganzheitliche Risikobetrachtung
und damit auch die Berücksichtigung von weiteren
nicht-quantifizierbaren Risikokategorien, zum Beispiel
Reputationsrisiken. Da eine Modellierung dieser Risi-
ken nicht möglich ist, unterliegen sie einem qualita-
tiven Controlling.

Geschäftsstrategische Risiken

Die Verantwortung für die strategische Unternehmens-
steuerung der Commerzbank liegt beim Gesamt-
vorstand, der bei strategischen Fragestellungen von
ZKE unterstützt wird. Bestimmte geschäftspolitische
Entscheidungen (Beteiligungserwerb und Verkauf > 1%
des Eigenkapitals) bedürfen zudem der Zustimmung
des Risikoausschusses des Aufsichtsrats. Auf Basis
von laufenden Beobachtungen des deutschen und
internationalen Wettbewerbsumfelds werden wesent-

liche Veränderungen und Entwicklungen analysiert,
hieraus Rückschlüsse für die strategische Positionie-
rung der Bank abgeleitet und geeignete Maßnahmen
zur Sicherung der Wettbewerbssituation eingeleitet.
Gemäß den MaRisk ist sowohl eine Geschäftsstrategie
als auch eine damit kompatible Gesamtrisikostrategie
durch die Bank zu dokumentieren.

Reputationsrisiken 

Reputationsrisiken können dazu führen, das Vertrauen
in die und das Ansehen der Commerzbank bei ihren
Anspruchsgruppen, insbesondere in der Öffentlich-
keit, bei Mitarbeitern und Ratingagenturen, Investoren
oder Geschäftspartnern zu mindern. Reputationsrisi-
ken resultieren überwiegend aus anderen Risikoarten
und verstärken diese. Vor diesem Hintergrund unter-
liegen alle geschäftspolitischen Maßnahmen und Akti-
vitäten einer sorgfältigen Prüfung. Insbesondere ver-
meidet die Commerzbank geschäftspolitische Maß-
nahmen und Geschäfte, die beträchtliche steuerliche
oder rechtliche Risiken sowie Umweltrisiken bergen.

Die operativen Unternehmensbereiche, Filialen
und Tochtergesellschaften tragen im Rahmen ihrer
Geschäftsaktivitäten unmittelbare Verantwortung für
Reputationsrisiken, die aus ihrer jeweiligen Geschäfts-
tätigkeit resultieren. So liegt beispielsweise im Privat-
kundengeschäft der Fokus auf risikoadäquater Anlage-
beratung gemäß der Anlagementalität des Kunden.
Mit einer bedarfsorientierten, kompetenten Beratung
und intensiver Aufklärung der Kunden sollen Schäden
bei Kunden und somit Reputationsrisiken verhindert
werden. Die Zufriedenheit der Commerzbank-Kunden
wird regelmäßig von einschlägigen Marktforschungs-
instituten gemessen. Zusätzliches Instrument im
Kundenkontakt ist das professionelle Beschwerde-
management. Im Firmenkundengeschäft sowie bei
der Exportfinanzierung werden Umweltrisiken zuneh-
mend bei der Kreditvergabe in der Antragsprüfung
gegebenenfalls mit berücksichtigt.

Im Zuge von Corporate Governance wird sicher-
gestellt, dass die Commerzbank den Spielraum ihrer
Satzung und der veröffentlichten publizierten ge-
schäftspolitischen Grundsätze nicht verlässt. Der Zen-
trale Stab Compliance und Sicherheit (ZCS), der direkt
an den CFO berichtet, überwacht die Befolgung aller
in- und ausländischen Regelungen und aufsichtsrecht-
lichen Vorgaben im Rahmen von Wertpapiergeschäf-
ten. Eine zentrale Rolle beim Schutz der Reputation
der Bank spielen auch folgende Themen: Vertrauens-
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schutz für Anleger, Minimierung der Möglichkeit von
Insidergeschäften sowie die prinzipielle Vermeidung
von Interessenkonflikten beziehungsweise – wo er-
forderlich – ein entsprechendes lösungsorientiertes
Management. 

Den Kontakt zur Financial Community (Investoren
und Analysten), zu den Medien und zur allgemeinen
Öffentlichkeit steuert der Zentrale Stab Kommunika-
tion (ZKV), der direkt an den Sprecher des Vorstands
berichtet. Eine bankweit gültige Kommunikations-
richtlinie enthält hierzu verbindliche Regelungen. Auf
Basis von Medienbeobachtung und Marktforschung
sowie Stakeholder-Befragungen und dem Dialog mit
verschiedenen Anspruchsgruppen werden kontinuier-
lich reputationsrelevante Themen identifiziert, bewer-
tet und gegebenenfalls aktiv bearbeitet.

Im Jahr 2005 wurde durch die Veröffentlichung des
Berichts über die unternehmerische Verantwortung
ein erster Meilenstein erreicht.

Im Lauf des Jahres 2006 wird eine neu installierte
Gruppe das Reputationsmanagement koordinieren.

Compliancerisiken 

Im Rahmen der Compliance gelten im Finanzsektor
sehr strenge gesetzliche Vorschriften. Die Commerz-
bank hat ergänzende Regeln aufgestellt, die sicher-
stellen sollen, dass das Verhalten der Mitarbeiter auch
in schwierigen Situationen stets korrekt und im Ein-
klang mit den jeweiligen Gesetzen ist. Zu nennen sind
hier das Compliance-Handbuch der Bank, die arbeits-
vertraglich beziehungsweise durch Betriebsverein-
barung integrierten Mitarbeiterleitsätze des Bundes-
aufsichtsamts für das Kreditwesen und des Bundes-
aufsichtsamts für den Wertpapierhandel (jetzt Bundes-
anstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht – BaFin) so-
wie Arbeitsanweisungen, die im Intranet der Bank
veröffentlicht werden und den Mitarbeitern konkrete
Leitlinien zur Umsetzung der jeweiligen gesetzlichen
Regelung geben. Um die Erstellung und die Über-
wachung der Einhaltung dieser Regeln kümmert sich
in der Commerzbank der Zentrale Stab Compliance
und Sicherheit. 

Compliance berät und informiert nicht nur die
Geschäftsfelder und Mitarbeiter der Bank in allgemei-
nen Fragen mit Compliance-Relevanz und begleitet die
Kollegen auch in kritischen Fällen des Tagesgeschäfts,
sondern setzt auch compliancerelevante gesetzliche
beziehungsweise aufsichtsrechtliche Anforderungen
zusammen mit den betroffenen Fachabteilungen um.

In diesem Zusammenhang ist das Anlegerschutz-
verbesserungsgesetz (AnSVG) zu nennen, das zum
30. Oktober 2004 in Kraft getreten ist. In Konkretisie-
rung des AnSVG wurden weitere gesetzgeberische
beziehungsweise aufsichtsrechtliche Maßnahmen sei-
tens der Aufsicht erlassen.

In Umsetzung dieser gesetzlichen und aufsichts-
rechtlichen Anforderungen wurden die betroffenen
Bereiche der Bank inklusive Vorstand und Aufsichtsrat
hierüber informiert, ausführliche Informationen in das
Intranet eingestellt und ein Meldeverfahren zur Erstat-
tung von Verdachtsanzeigen durch Compliance imple-
mentiert. Auf Basis der Watch List wird in Compliance
ein Insiderverzeichnis geführt. 

Im Bereich der Geldwäscheprävention sowie der
Terrorismusfinanzierung sind seit dem Anschlag auf
das World Trade Center in New York die gesetzlichen
und aufsichtsrechtlichen Anforderungen sowohl
national als auch international, aber auch die Aufmerk-
samkeit in der Öffentlichkeit dieses Thema betreffend,
kontinuierlich gestiegen. Durch die 3. EU-Geldwäsche-
richtlinie, die nunmehr in deutsches Recht umgesetzt
wird, werden die Anforderungen an die Präventions-
maßnahmen des Finanzsektors weiter steigen. 

Um den spezifischen Risiken der Bank, im Rahmen
ihres Geschäftsbetriebs zu Zwecken der Geldwäsche
oder der Terrorismusfinanzierung von Dritten miss-
braucht zu werden, entgegenzusteuern, führt die Bank
eine Gefährdungsanalyse über die bestehenden ein-
schlägigen Risiken durch. Die Analyseergebnisse
werden im Rahmen der fortlaufenden Anpassung und
Verbesserung der Präventionsmaßnahmen der Bank
berücksichtigt und durch Implementierung spezi-
fischer Risikominimierungsmaßnahmen, sei es im
Rahmen des Kundenannahmeprozesses, bei der
Begleitung und Überwachung der Kundengeschäfte,
aber auch bei der Schulung und Sensibilisierung der
Mitarbeiter eingearbeitet. Alle im Rahmen dieser
gezielten Analyse und der kontinuierlichen Über-
prüfung gewonnenen Erfahrungswerte fließen in die
Anpassung des Risikomanagementsystems ein.

Die Mitarbeiter der Bank sind gehalten, auffällige
Transaktionen, die den Verdacht der Geldwäsche oder
Terrorismusfinanzierung begründen, an den Bereich
Compliance/Finanzermittlungen zu melden, damit
diese dort einer Einzelfallprüfung unterzogen werden
können. 
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IV. Zusammenfassung und Ausblick 

Zusammenfassung

Die Commerzbank hat im Geschäftsjahr 2005 ihr
Risikocontrolling- und -managementsystem weiter
ausgebaut. In vielen Bereichen wurden signifikante
Fortschritte erzielt, die auch zukünftig wesentlich zur
Verbesserung der Gesamtbanksteuerung beitragen
werden.

In diesem Zusammenhang stellt die verstärkte Inte-
gration des internen Ökonomischen Kapitalkonzepts
in weitere Einzel- und Gesamtbanksteuerungspro-
zesse einen erheblichen Beitrag zur Hebung von Wert-
potenzialen in der Commerzbank dar.

Es war stets sichergestellt, dass das zur Verfügung
stehende disponible Risikodeckungskapital deutlich
über dem definierten Kapitalpuffer lag.

Die laufenden Projekte zur Umsetzung neuer auf-
sichtsrechtlicher Anforderungen (Basel II, MaRisk)
wurden 2005 mit hohem Engagement aller Beteiligten
fortgesetzt. Die Bank ist hier einen großen Schritt
weitergekommen, was nicht nur zu einer Optimierung
der Kapitalallokation nach Basel II, sondern auch zu
einer deutlichen Verbesserung der risikosensitiven
Steuerung führt.

Ausblick

Auf Basis des 2005 gestellten Antrags zur Zertifizie-
rung des IRB-Advanced-Ansatzes nach Basel II wird
mit Beginn der Prüfungsdurchführung durch die Auf-
sicht noch im Jahr 2006 gerechnet. Aus heutiger Sicht
ist die fristgerechte Umsetzung und Prüfung der fort-
geschrittenen Basel II-Ansätze innerhalb der Umset-
zungsfrist – nach derzeitiger Planung der Aufsicht zum
31. Dezember 2007 – sichergestellt.

Mit den weiteren Fortschritten bei der Erfassung,
Bewertung und Modellierung der operationellen Risi-
ken konnten im Berichtsjahr die Stabilität und Aus-
sagefähigkeit des ambitionierten AMA-Ansatzes nach
Basel II weiter ausgebaut werden. 

Überarbeitung der Kreditrisikostrategie

Die Kreditrisikostrategie wurde auch 2005 der jähr-
lichen Überprüfung unterzogen. Basierend auf einer
gemeinsam von Risikocontrolling, Marktfolge und
Markt durchgeführten Standortbestimmung wurde
die strategische Ausrichtung im Kreditgeschäft nebst
Maßnahmenplanung für den Planungshorizont 2006
bis 2008 festgelegt. 2006 wird die Erstellung einer

umfassenden Gesamtrisikostrategie für 2007 bis 2009
vorgenommen. Die zukunftsorientierte Ausrichtung
des Kreditportfolios auf Basis der Kreditrisikostrategie
wird konsequent fortgeführt. Hierbei werden klare
Impulse für die geplante Entwicklung der Kreditvolu-
mina beim umworbenen Mittelstand sowie den Abbau
und die Begrenzung risikobehafteter Teilportfolien
gesetzt. Bei der Risikobegrenzung stehen die Klum-
penrisiken im Vordergrund. 

Intensive Treatment und 

Entwicklung der Risikovorsorge

Im Intensive Treatment besteht die Bereitschaft zur
Übernahme von Führungsmandaten; die Mitarbeiter
der Bank entwickeln sich in diesem Segment gezielt
zu „Risikomanagern“ mit dem vorrangigen Ziel des
Erhalts von Unternehmen und Arbeitsplätzen und
haben damit auch das Kundeninteresse im Auge.

Durch den Ausbau der Portfoliomanagement-
aktivitäten und frühzeitig eingeleitete Risikobegren-
zungsmaßnahmen konnte der Risikovorsorgebedarf
auch im Jahr 2005 deutlich reduziert werden. Hierzu
hat der gezielte Abbau von erhöht latenten Klumpen-
risiken und Problemkrediten einen wichtigen Beitrag
geleistet. Die Commerzbank hat sich für 2006 das
Ziel gesetzt, die Risikovorsorge risk-return orientiert
weiter zu optimieren. Nachdem wir bei Klumpen- und
Länderrisiken 2005 in der Nettobetrachtung keine
Belastungen erfahren haben, ist in diesem Segment
das Optimum erreicht; realistischerweise müssen wir
hier auch wieder einmal mit Rückschlägen rechnen.
In der Breite des Mittelstandsgeschäfts in Deutschland
haben wir inzwischen ein günstiges Niveau erreicht,
weshalb wir mit einem weiteren Abbau der Gesamt-
Netto-Risikovorsorge der Commerzbank 2006 im
„most realistic case“ nicht rechnen. Unter normalen
Rahmenbedingungen werden wir das 2005 erreichte
Niveau bestenfalls halten können, wir rechnen aller-
dings mit zusätzlichen Belastungen auf der Privat-
kundenseite. 

Effizienzsteigerung im Kreditbearbeitungsprozess

Die Ergebnisse eines Projekts zur weiteren Produktivi-
tätssteigerung des gesamten Kreditprozesses („etec –
end-to-end-credit“) werden ab 2006 wesentliche
zusätzliche Beiträge zur Effizienz liefern und damit
unseren Marktauftritt gerade auch beim Mittelstand
verbessern. Mittelfristig sehen wir hierin nicht nur die
Chance, deutlich mehr Effizienz in der Kreditbearbei-
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tung zu erzielen, sondern auch die Möglichkeit einer
erheblich verbesserten Risikoselektion. Um unseren
Marktanteil im Breitengeschäft gezielt ausbauen zu
können, wollen wir in dem anhaltend schwierigen
Privat- und Geschäftskundenumfeld zukünftig einen
besonderen Schwerpunkt in der risikoorientierten
Geschäftssteuerung setzen. Da wir im Retailportfolio
im Zuge von Basel II mit einer spürbar reduzierten
Eigenkapitalunterlegung rechnen können, wollen wir
aber alle risk-return orientiert sinnvollen Wachstums-
spielräume gezielt ausschöpfen.

Im Berichtsjahr sind im Rating- und Scoringbereich
wesentliche Meilensteine erreicht worden. Die Ein-
führung nachweislich trennscharfer Ratingverfahren
ist ein bedeutender Beitrag zur Wertschaffung inner-
halb der Commerzbank. Neben der Zertifizierung der
Ratingverfahren werden 2006 die Migration weiterer
Verfahren auf eine einheitliche webbasierte Plattform
sowie die Unterstützung der Geschäftsfelder mit
Folgereleases bedeutende Schritte darstellen.

Weiterentwicklung der Gesamtbanksteuerung

Im Bereich der Gesamtbanksteuerung erfolgt ein
Review der Ressourcenallokation und des Steuerungs-
prozesses mit dem Ziel der Festlegung neuer, am
Ökonomischen Kapital orientierter Steuerungsgrößen
einschließlich dazugehöriger Ergebnisansprüche. Im
Ergebnis wird darauf aufbauend für die Mittelfrist-
planung 2007 bis 2009 eine konsistente wertorientierte
Planung und Steuerung auf Gesamtbank- und Ge-
schäftsfeldebene, basierend auf dem Ökonomischen
Kapitalkonzept, implementiert werden. 

Darüber hinaus steht für 2006 die Einführung und
Etablierung von spezifischen Stress-Szenarien für den
ökonomischen Kapitalverbrauch für Gesamtbank- und
Einzelportfolien im Fokus. 

Ein wesentliches Ziel für 2006 ist die weitere Risiko-
sensibilisierung der Mitarbeiter. Die damit verbun-
dene Etablierung einer Risikokultur wird durch ein
bankweit verfügbares Risikohandbuch, die Veröffent-
lichung des Berichts zur unternehmerischen Verant-
wortung 2005 und einen Verhaltenskodex flankiert.

Umsetzung des „Corrigan Reports”

Nach erfolgreichem Abschluss der MaH-Prüfung
durch die BaFin wird die Commerzbank in 2006 die
Empfehlungen des so genannten „Corrigan Reports”
(Counterparty Risk Management Policy Group II
[CRMPG II]) intensiv überprüfen und, soweit noch

nicht erfüllt, eine konsequente Umsetzung sicher-
stellen. Dies gilt insbesondere für Geschäfte mit Hedge
Fonds. Die insgesamt 47 Empfehlungen des Berichts
an die Marktteilnehmer dienen dem Ziel, durch ein
proaktives Handeln aller Marktteilnehmer (insbeson-
dere im Risikomanagement) zu einem insgesamt sta-
bileren Finanzmarkt zu gelangen und so Systemrisiken
zu minimieren und Krisen der gesamten Finanzmärkte
zu verhindern.

Fazit

In dem Anspruch, die führende Bank im Risikoman-
agement und -controlling zu sein,  sehen wir beacht-
liche Werthebel, um die Ertragskraft der Commerz-
bank im Laufe der nächsten Jahre weiter zu stärken.
Die Bedeutung eines hochentwickelten Risikomanage-
ments wurde auch in einer international durchgeführ-
ten Benchmarkingstudie des Jahres 2005 bestätigt;
es wird dort als bedeutendste Herausforderung zur
erfolgreichen Bankgeschäftssteuerung im internatio-
nalen Wettbewerb angesehen. Wir teilen diese Auffas-
sung und sind zuversichtlich, in dieser Dekade weitere
„Quantensprünge“ im Risikocontrolling und -manage-
ment erzielen zu können. Die Marktpositionierung der
Commerzbank in ihren Zielmärkten und das gezielte
Ausschöpfen risk-return orientierter Wachstumsspiel-
räume im Kreditgeschäft erhalten hierdurch wesent-
liche Impulse. Zudem kann hierdurch die konjunktu-
relle Volatilität des Geschäftserfolgs im Kreditgeschäft
weiter reduziert werden.

National wie international führend im Risiko-
management sein zu wollen ist bei der Commerzbank
kein Selbstzweck und bedeutet keinesfalls Risikover-
meidung wo immer möglich, sondern die Schaffung
und Entwicklung von leistungsfähigen Strukturen,
Systemen und Strategien und deren Umsetzung durch
kompetente Mitarbeiter in „Front- und Backoffice“ mit
der Ausrichtung, gute risk-return-Ergebnisse in den
Zielportfolien zu ermöglichen. Wir wollen Risiken
dort eingehen, wo immer wir diese steuern und kon-
trollieren können und sich diese für unsere Aktionäre
rechnen.
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Aktivseite (in Mio €) 31.12.2005 31.12.2004

Barreserve

a) Kassenbestand 569 570

b) Guthaben bei Zentralnotenbanken 4 058 2 321

darunter: bei der Deutschen Bundesbank 3 916 (1 880)

4 627 2 891

Schuldtitel öffentlicher Stellen und Wechsel, die zur

Refinanzierung bei Zentralnotenbanken zugelassen sind

a) Schatzwechsel und unverzinsliche Schatzanweisungen

sowie ähnliche Schuldtitel öffentlicher Stellen 2 668 759

darunter: bei der Deutschen Bundesbank refinanzierbar 1 682 (251)

b) Wechsel 392 296

darunter: bei der Deutschen Bundesbank refinanzierbar 392 (296)

3 060 1 055

Forderungen an Kreditinstitute

a) täglich fällig 12 885 14 429

b) andere Forderungen 67 851 46 745

80 736 61 174

Forderungen an Kunden

darunter: durch Grundpfandrechte gesichert 20 273 (20 060)

Kommunalkredite 5 313 (4 561)

112 608 106 821

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere

a) Geldmarktpapiere

aa) von öffentlichen Emittenten 20 213

darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank 13 (90)

ab) von anderen Emittenten 3 016 3 036 1 465

darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank 409 (13)

1 678

b) Anleihen und Schuldverschreibungen

ba) von öffentlichen Emittenten 14 157 16 781

darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank 10 965 (11 349)

bb) von anderen Emittenten 23 848 38 005 21 854

darunter: beleihbar bei der Deutschen Bundesbank 9 657 (9 217)

38 635

c) eigene Schuldverschreibungen 7 945 3 305

Nennbetrag 7 926 Mio €

48 986 43 618

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 7 186 9 611

Beteiligungen 1 326 2 278

darunter: an Kreditinstituten 728 (1 646)

an Finanzdienstleistungsinstituten 0 (0)

Anteile an verbundenen Unternehmen 9 840 7 762

darunter: an Kreditinstituten 1 007 (1 526)

an Finanzdienstleistungsinstituten 13 (32)

Treuhandvermögen 322 386

darunter: Treuhandkredite 322 (386)

Ausgleichsforderungen gegen die öffentliche Hand

einschließlich Schuldverschreibungen aus deren Umtausch – 105

Immaterielle Anlagewerte 45 16

Sachanlagen 612 751

Eigene Aktien                rechnerischer Wert: 2,4 Mio € 25 58

Sonstige Vermögensgegenstände 10 384 11 555

Rechnungsabgrenzungsposten

a) Unterschiedsbetrag gem. § 250 Abs. 3 HGB 116 130

b) sonstige Rechnungsabgrenzungsposten 1 856 2 268 

1 972 2 398

Steuerabgrenzungsposten nach § 274 Abs. 2 HGB – 319

Summe der Aktiva 281 729 250 798

Bilanz der Commerzbank Aktiengesellschaft zum 31. Dezember 2005



Passivseite (in Mio €) 31.12.2005 31.12.2004

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten
a) täglich fällig 19 269 24 816
b) mit vereinbarter Laufzeit oder Kündigungsfrist 101 941 83 144

121 210 107 960

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden
a) Spareinlagen

aa) mit vereinbarter Kündigungsfrist von drei Monaten 11 087 15 402
ab) mit vereinbarter Kündigungsfrist von mehr als drei Monaten 525 640

11 612 16 042

b) andere Verbindlichkeiten
ba) täglich fällig 36 910 32 190
bb) mit vereinbarter Laufzeit oder Kündigungsfrist 45 619 35 448

82 529 67 638

94 141 83 680

Verbriefte Verbindlichkeiten
a) begebene Schuldverschreibungen 23 977 21 677
b) andere verbriefte Verbindlichkeiten 6 344 4 920

30 321 26 597
darunter:
ba) Geldmarktpapiere 6 042 (4 660)
bb) eigene Akzepte und Solawechsel im Umlauf 75 (62)

Treuhandverbindlichkeiten 322 386
darunter: Treuhandkredite 322 (386)

Sonstige Verbindlichkeiten 13 645 10 362

Rechnungsabgrenzungsposten
a) Unterschiedsbetrag gem. § 340e Abs. 2 HGB 70 93
b) sonstige Rechnungsabgrenzungsposten 719 907

789 1 000

Rückstellungen
a) Rückstellungen für Pensionen und ähnliche Verpflichtungen 1 351 1 311
b) Steuerrückstellungen 137 338
c) andere Rückstellungen 2 333 3 324

3 821 4 973

Commerzbank Stiftung 33 27

Nachrangige Verbindlichkeiten 5 046 5 242

Genussrechtskapital 1 581 1 794
darunter: vor Ablauf von zwei Jahren fällig 647 (604)

Fonds für allgemeine Bankrisiken 705 205

Eigenkapital
a) Gezeichnetes Kapital 1 708 1 556

(bedingtes Kapital 403 Mio €)
b) Kapitalrücklage 5 918 4 705
c) Gewinnrücklagen

ca) gesetzliche Rücklage 3 3
cb) Rücklage für eigene Aktien 25 58
cd) andere Gewinnrücklagen 2 133 2 100

2 161 2 161
d) Bilanzgewinn 328 150

10 115 8 572

Summe der Passiva 281 729 250 798

1. Eventualverbindlichkeiten
a) Eventualverbindlichkeiten aus weitergegebenen abgerechneten Wechseln 2 3
b) Verbindlichkeiten aus Bürgschaften und Gewährleistungsverträgen 23 202 20 553

(im Übrigen siehe Nr. 31) 23 204 20 556

2. Andere Verpflichtungen
c) Unwiderrufliche Kreditzusagen 31 917 32 291

31 917 32 291



in Mio € 2005 2004

Zinserträge aus
a) Kredit- und Geldmarktgeschäften 7 234 6 787
b) festverzinslichen Wertpapieren und Schuldbuchforderungen 1 548 1 241

8 782 8 028
Zinsaufwendungen –6 337 –5 586

2 445 2 442

Laufende Erträge aus
a) Aktien und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren 454 385
b) Beteiligungen 48 86
c) Anteilen an verbundenen Unternehmen 115 182

617 653

Erträge aus Gewinnabführungsgemeinschaften,
Gewinnabführungs- oder Teilgewinnabführungsverträgen 693 155

Provisionserträge 1 691 1 656
Provisionsaufwendungen –178 –240

1 513 1 416

Nettoertrag aus Finanzgeschäften –23 125

Sonstige betriebliche Erträge 148 254

Allgemeine Verwaltungsaufwendungen
a) Personalaufwand

aa) Löhne und Gehälter –1 654 –1 544
ab) Soziale Abgaben und Aufwendungen für 

Altersversorgung und Unterstützung –438 –449
darunter: für Altersversorgung –193 (–206)

–2 092 –1 993
b) andere Verwaltungsaufwendungen –1 227 –1 338

–3 319 –3 331

Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Sachanlagen –199 –252

Sonstige betriebliche Aufwendungen –145 –118

Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Forderungen
und bestimmte Wertpapiere sowie Zuführungen zu 
Rückstellungen im Kreditgeschäft –1 302 –1 061

Erträge aus Zuschreibungen zu Beteiligungen, Anteilen 
an verbundenen Unternehmen und wie Anlagevermögen
behandelten Wertpapieren 837 277

Aufwendungen aus Verlustübernahme –1 –3

Ergebnis der gewöhnlichen Geschäftstätigkeit 
vor Restrukturierungsaufwendungen und 
Zuführung zum Fonds für allgemeine Bankrisiken 1 264 557

Zuführung zum Fonds für allgemeine Bankrisiken –500 –

Restrukturierungsaufwendungen –30 –125

Ergebnis der gewöhnlichen Geschäftstätigkeit 
nach Restrukturierungsaufwendungen und
Zuführung zum Fonds für allgemeine Bankrisiken 734 432

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag –414 –283
Sonstige Steuern 8 1

–406 –282

Jahresüberschuss 328 150

Entnahmen aus Gewinnrücklagen
b) aus der Rücklage für eigene Anteile –33 –
d) aus anderen Gewinnrücklagen – –8

–33 –8

Einstellungen in Gewinnrücklagen
b) in die Rücklage für eigene Anteile – 8
d) in andere Gewinnrücklagen 33 –

33 8

Bilanzgewinn 328 150

Gewinn- und Verlustrechnung der Commerzbank Aktiengesellschaft vom 1. Januar bis 31. Dezember 2005
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anhang

Allgemeine Angaben

(1) Grundlagen der Rechnungslegung

Der Jahresabschluss der Commerzbank Aktiengesell-
schaft zum 31. Dezember 2005 ist in Übereinstimmung
mit den Vorschriften des Handelsgesetzbuches (HGB)
in Verbindung mit der Verordnung über die Rech-
nungslegung der Kreditinstitute (RechKredV) und
unter Beachtung der aktienrechtlichen Regelungen
(AktG) aufgestellt worden. 

Der Jahresabschluss besteht aus Bilanz, Gewinn-
und Verlustrechnung sowie Anhang. Darüber hinaus
wurde nach § 289 HGB ein Lagebericht (einschließlich
Risikobericht) aufgestellt, der auf den Seiten 2 bis 28
abgedruckt ist.

(2) Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die Barreserve ist zu Nennbeträgen bilanziert. 
Schuldtitel öffentlicher Stellen und bei Zentral-

notenbanken refinanzierbare Wechsel sind mit dem
abgezinsten Wert angesetzt worden.

Forderungen an Kreditinstitute und Forderungen
an Kunden sind zu Nennwerten ausgewiesen, gebil-
dete Wertberichtigungen wurden abgesetzt. Unter-
schiedsbeträge zwischen Anschaffungskosten und
Nennbetrag, denen Zinscharakter zukommt, werden
in die Rechnungsabgrenzungsposten eingestellt und
über die Laufzeit ratierlich erfolgswirksam im Zins-
ergebnis berücksichtigt.

Schuldverschreibungen und andere festverzins-
liche Wertpapiere beziehungsweise Aktien und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere des Handels-
bestands und der Liquiditätsreserve werden nach
den Vorschriften für das Umlaufvermögen unter
Beachtung des strengen Niederstwertprinzips mit
dem niedrigeren Wert aus Anschaffungskosten und
beizulegendem Wert bilanziert. Wertpapiere des
Anlagevermögens werden nach dem gemilderten
Niederstwertprinzip behandelt (siehe Nr. 5)

Beteiligungen und Anteile an verbundenen Unter-
nehmen sind gemäß den für das Anlagevermögen gel-
tenden Regelungen grundsätzlich zu Anschaffungs-
kosten bilanziert. Bei voraussichtlich dauerhaften
Wertminderungen haben wir entsprechende außer-

planmäßige Abschreibungen vorgenommen. Sofern
die Gründe, die zu einer Abschreibung geführt haben,
nicht mehr bestehen, nehmen wir eine Zuschreibung
bis maximal in Höhe des Abschreibungsbetrags vor. 

Aufwendungen und Erträge (Wertaufholungen)
weisen wir saldiert aus – sofern es sich um Handels-
buchbestände handelt im Nettoertrag aus Finanz-
geschäften und im Fall von Liquiditätsbeständen in
der Position Abschreibungen und Wertberichtigungen
auf Forderungen und bestimmte Wertpapiere sowie
Zuführungen zu Rückstellungen im Kreditgeschäft.

Wertpapierleihgeschäfte werden nach den für
echte Pensionsgeschäfte geltenden Grundsätzen des
§ 340 b Abs. 2 HGB ausgewiesen. Hiernach bleiben ver-
liehene Wertpapiere weiterhin als solche bilanziert,
während entliehene Papiere nicht in der Bilanz aus-
gewiesen werden.

Sachanlagen sind zu Anschaffungs- oder Her-
stellungskosten und, soweit abnutzbar, gemindert um
planmäßige Abschreibungen ausgewiesen. Bei den
zugrunde liegenden Nutzungsdauern und Abschrei-
bungssätzen orientieren wir uns an den von der
Finanzverwaltung veröffentlichten Tabellen. Gering-
wertige Wirtschaftsgüter werden im Jahr ihrer
Anschaffung voll abgeschrieben. Bei Vorliegen dauer-
hafter Wertminderung erfolgt eine außerplanmäßige
Abschreibung. 

Von dem Wahlrecht, einen Steuerabgrenzungs-
posten nach § 274 Abs. 2 HGB anzusetzen, machen wir
zum 31. Dezember 2005 keinen Gebrauch. Den Vor-
jahresbetrag haben wir im Geschäftsjahr erfolgswirk-
sam aufgelöst.

Verbindlichkeiten weisen wir mit den Rückzah-
lungsbeträgen aus. Unterschiedsbeträge zwischen
Rückzahlungs- und Auszahlungsbetrag werden als
Rechnungsabgrenzungsposten bilanziert und zeit-
anteilig erfolgswirksam aufgelöst. Langfristige, abge-
zinst aufgenommene Verbindlichkeiten (Zero-Bonds)
setzen wir mit dem Barwert an.

Pensionsrückstellungen werden nach versiche-
rungsmathematischen Grundsätzen unter Verwen-
dung eines Rechnungszinsfußes von 6% in Höhe des
steuerlich zulässigen Teilwerts gebildet. Dabei wurden
für die Berechnung bereits die Auswirkungen aus den
geänderten Heubeck Richttafeln 2005 G vollumfäng-
lich beachtet. Für die Bewertung von Vorruhestands-
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und Altersteilzeitverpflichtungen greifen wir auf
steuerlich zulässige Verfahren zurück. Rückstellungen
für Steuern und andere Rückstellungen werden nach
Maßgabe vernünftiger kaufmännischer Beurteilung
angesetzt. Rückstellungen für drohende Verluste aus
schwebenden Geschäften sind in der Handelsbilanz
gebildet worden. 

Den Risiken im Kreditgeschäft tragen wir durch
Bildung von Einzelwertberichtigungen, Länderwert-
berichtigungen, Pauschalwertberichtigungen und Rück-
stellungen Rechnung. Die Risikovorsorge bemessen
wir vorsichtig und nach strengen Kriterien. Darüber
hinaus haben wir Vorsorgereserven nach § 340f HGB
und § 340g HGB zur Abdeckung von besonderen Risi-
ken des Geschäftszweiges der Kreditinstitute gebildet.

Derivative Finanzinstrumente (Swaps, Termin-
geschäfte und Optionen) werden sowohl zur Absiche-
rung von Bilanzposten als auch für Handelszwecke
eingesetzt. Am Bilanzstichtag werden die derivativen
Finanzinstrumente einzeln bewertet. Die Bewertungs-
ergebnisse werden jedoch innerhalb einer Bewer-
tungseinheit mit den Bewertungsergebnissen anderer
Geschäfte in zulässigem Umfang verrechnet. Für einen
sich ergebenden Aufwandsüberhang wird eine Rück-
stellung für drohende Verluste aus schwebenden
Geschäften gebildet.

Im Geschäftsjahr wurden für die Bewertung der
Handelsbestände die bestehenden handelsrechtlichen
Portfolio-Bewertungseinheiten auf die risikoadjus-
tierte Mark-to-Market Bewertung mit Marktpreisrisiko-
abschlag weiterentwickelt. Der Marktpreisrisiko-
abschlag wird auf Basis eines Value-at-Risk-Ansatzes
berechnet und ist dabei so bemessen, dass ein zu
erwartender maximaler Verlust aus diesen Handels-
büchern für einen definierten Zeitraum mit hoher
Wahrscheinlichkeit nicht überschritten wird.

In der Gewinn- und Verlustrechnung machen wir
im Jahresabschluss zum 31. Dezember 2005 von den
Verrechnungsmöglichkeiten nach § 340c Abs. 2 HGB
und § 340f Abs. 3 HGB Gebrauch.

(3) Währungsumrechnung

Die Umrechnung von fremden Währungen in die
Berichtswährung erfolgt nach den Vorschriften des
§ 340h HGB. Dabei rechnen wir Bilanzposten und Pos-
ten der Gewinn- und Verlustrechnung, die auf fremde
Währung lauten, sowie schwebende Kassageschäfte
zum Kassa-Mittelkurs am Bilanzstichtag um, Devisen-
termingeschäfte zum Terminkurs. Wie Anlagever-
mögen behandelte Vermögensgegenstände – Beteili-
gungen und Anteile an verbundenen Unternehmen –,
die weder durch Verbindlichkeiten noch durch Termin-
geschäfte in derselben Währung besonders gedeckt
sind, werden zum Anschaffungskurs umgerechnet.
Die Umrechnung der auf fremde Währung lautenden
Abschlüsse unserer Auslandsfilialen in die Berichts-
währung erfolgt zum Kassa-Mittelkurs am Bilanzstich-
tag. Sortenbestände wurden mit den zum Bilanz-
stichtag gültigen Kursen umgerechnet. Verluste und
Gewinne aus der Währungsumrechnung werden
gemäß § 340h Abs. 2 HGB in der Gewinn- und Verlust-
rechnung berücksichtigt.
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(4) Restlaufzeitengliederung der Forderungen und Verbindlichkeiten

Mio € 31.12.2005 31.12.2004

Andere Forderungen an Kreditinstitute 67 851 46 745
mit einer Restlaufzeit von

bis zu drei Monaten 45 587 32 307
mehr als drei Monaten bis zu einem Jahr 18 631 12 794
mehr als einem Jahr bis zu fünf Jahren 2 923 1 316
mehr als fünf Jahren 710 328

Forderungen an Kunden 112 608 106 821
mit unbestimmter Laufzeit 9 848 8 961
mit einer Restlaufzeit von

bis zu drei Monaten 33 615 30 039
mehr als drei Monaten bis zu einem Jahr 9 603 9 320
mehr als einem Jahr bis zu fünf Jahren 23 429 21 927
mehr als fünf Jahren 36 113 36 574

Mio € 31.12.2005 31.12.2004

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten
mit vereinbarter Laufzeit oder Kündigungsfrist 101 941 83 144
mit einer Restlaufzeit von

bis zu drei Monaten 72 869 53 756
mehr als drei Monaten bis zu einem Jahr 11 718 12 235
mehr als einem Jahr bis zu fünf Jahren 5 537 5 121
mehr als fünf Jahren 11 817 12 032

Spareinlagen
mit vereinbarter Kündigungsfrist von mehr als drei Monaten 525 640
mit einer Restlaufzeit von

bis zu drei Monaten 42 78
mehr als drei Monaten bis zu einem Jahr 109 138
mehr als einem Jahr bis zu fünf Jahren 286 301
mehr als fünf Jahren 88 123

Andere Verbindlichkeiten gegenüber Kunden
mit vereinbarter Laufzeit oder Kündigungsfrist 45 619 35 448
mit einer Restlaufzeit von

bis zu drei Monaten 38 316 28 677
mehr als drei Monaten bis zu einem Jahr 2 727 1 606
mehr als einem Jahr bis zu fünf Jahren 1 186 1 450
mehr als fünf Jahren 3 390 3 715

Andere verbriefte Verbindlichkeiten 6 344 4 920
mit einer Restlaufzeit von

bis zu drei Monaten 2 797 3 121
mehr als drei Monaten bis zu einem Jahr 3 469 1 695
mehr als einem Jahr bis zu fünf Jahren 68 104
mehr als fünf Jahren 10 0

Von den Schuldverschreibungen und anderen festverzinslichen Wertpapieren in Höhe von 48 986 Mio Euro 

(Vorjahr: 43 618 Mio Euro) werden 10 688 Mio Euro im Geschäftsjahr 2006 fällig.

Von den begebenen Schuldverschreibungen in Höhe von 23 977 Mio Euro (Vorjahr: 21 677 Mio Euro) werden 

5 680 Mio Euro im Geschäftsjahr 2006 fällig.

Erläuterungen zur Bilanz
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(5) Börsenfähige Wertpapiere

börsenfähig börsennotiert nicht börsennotiert

Mio € 31.12.2005 31.12.2004 31.12.2005 31.12.2004 31.12.2005 31.12.2004

Schuldverschreibungen und 
andere festverzinsliche Wertpapiere 48 986 43 618 40 049 36 697 8 937 6 921

Aktien und andere nicht 
festverzinsliche Wertpapiere 6 570 8 794 6 241 8 357 329 437

Beteiligungen 1 260 2 161 1 044 2 068 216 93

Anteile an verbundenen Unternehmen 8 014 6 387 0 410 8 014 5 977

(6) Beziehungen zu verbundenen Unternehmen und Beteiligungen

verbundene Unternehmen Beteiligungen

Mio € 31.12.2005 31.12.2004 31.12.2005 31.12.2004

Forderungen an Kreditinstitute 5 832 2 386 8 640 4 899

Forderungen an Kunden 5 763 11 318 28 7

Schuldverschreibungen und andere 
festverzinsliche Wertpapiere 1 247 2 408 1 036 1 158

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 4 945 5 145 1 042 321

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 212 1 199 25 3

Verbriefte Verbindlichkeiten 498 530 – –

Treuhandverbindlichkeiten 40 40 – –

Nachrangige Verbindlichkeiten – 261 – –

(7) Treuhandgeschäfte

Mio € 31.12.2005 31.12.2004

Forderungen an Kreditinstitute 0 1

Forderungen an Kunden 322 385

Treuhandvermögen 322 386

Verbindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten 317 380

Verbindlichkeiten gegenüber Kunden 5 6

Treuhandverbindlichkeiten 322 386

Unter den Aktien und anderen nicht festverzinslichen

Wertpapieren sind als Finanzanlagebestand Investment-

Fondsanteile in Höhe von 121 Mio Euro (Vorjahr: 132 Mio

Euro) ausgewiesen, die ausschließlich für die Erfüllung

von Verpflichtungen aus Altersversorgung und Alters-

teilzeit verwendet werden dürfen. Hierbei besteht eine

vertraglich geregelte, gegenseitige Nachschussverpflich-

tung beziehungsweise ein Rückforderungsrecht zwischen

der Commerzbank AG und dem Commerzbank Pension-

Trust e.V.
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(8) Entwicklung des Anlagevermögens

Immaterielle Sach- Wertpapiere Beteili- Anteile an

Anlage- anlagen Finanzanlage- gungen*) verbundenen

Mio € werte bestand Unternehmen*)

Anschaffungs-/Herstellungskosten 
01.01.2005 18 3 151 132

Zugänge Geschäftsjahr 17 93 4

Abgänge Geschäftsjahr 4 323 15

Umbuchungen 245 –245 0

Anschaffungs-/Herstellungskosten 
31.12.2005 276 2 676 121

Abschreibungen kumuliert/
Wechselkursänderungen 231 2 064 0

Zuschreibungen Geschäftsjahr 0 0 0

Restbuchwerte 31.12.2005 45 612 121 1 326 9 840

Restbuchwerte 31.12.2004 16 751 132 2 278 7 762

Abschreibungen Geschäftsjahr 16 183 0

*) von der Zusammenfassungsmöglichkeit nach § 34 Abs. 3 RechKredV wurde Gebrauch gemacht

Von den Grundstücken und Gebäuden mit einem Gesamt-

buchwert von 77 Mio Euro (Vorjahr: 86 Mio Euro) sind

Objekte in Höhe von 64 Mio Euro (Vorjahr: 71 Mio Euro)

eigengenutzt.

Betriebs- und Geschäftsausstattung ist in Höhe von

535 Mio Euro (Vorjahr: 665 Mio Euro) in den Sachanlagen

enthalten.

Die sonstigen Vermögensgegenstände in Höhe von 10 384 Mio Euro (Vorjahr: 11 555 Mio Euro) enthalten im Wesent-

lichen gezahlte Prämien für Optionsgeschäfte und Zinsbegrenzungsvereinbarungen in Höhe von 7 903 Mio Euro (Vor-

jahr: 7 607 Mio Euro) und Forderungen aus Ergebnisabführungsverträgen mit verbundenen Unternehmen.

(10) Steuerabgrenzungsposten

(9) Sonstige Vermögensgegenstände

Die zum 31. Dezember 2004 bilanzierte aktive Steuerabgrenzung gemäß § 274 Abs. 2 HGB in Höhe von 319 Mio Euro

wurde im Geschäftsjahr erfolgswirksam aufgelöst.
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(11) Nachrangige Vermögensgegenstände

Mio € 31.12.2005 31.12.2004

Forderungen an Kreditinstitute 80 736 61 174

darunter: nachrangig 472 531

Forderungen an Kunden 112 608 106 821

darunter: nachrangig 218 212

Anleihen und Schuldverschreibungen

a) von anderen Emittenten 23 848 21 854

darunter: nachrangig 228 202

b) eigene Schuldverschreibungen 7 945 3 305

darunter: nachrangig 22 36

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 7 186 9 611

darunter: nachrangig 56 60

Gesamt 996 1 041

(13) Fremdwährungsvolumina

Der Gesamtbetrag der Vermögensgegenstände in frem-

der Währung beläuft sich am Stichtag auf 56 793 Mio Euro

(Vorjahr: 52 843 Mio Euro). 

Auf fremde Währung lautende Verbindlichkeiten lie-

gen am Stichtag in Höhe von 56 560 Mio Euro (Vorjahr:

52 412 Mio Euro) vor.

(14) Sicherheitenübertragung für eigene Verbindlichkeiten

Für eigene Verbindlichkeiten wurden folgende Vermögensgegenstände als Sicherheiten übertragen:

Mio € 31.12.2005 31.12.2004

Schatzwechsel 389 2

Forderungen an Kunden und an Kreditinstitute 13 218 9 888

Wertpapiere 60 708 48 249

Gesamt 74 315 58 139

(12) Pensionsgeschäfte

Der Buchwert der in der Bilanz ausgewiesenen in Pension gegebenen Vermögensgegenstände beträgt 50 068 Mio Euro

(Vorjahr: 42 564 Mio Euro).

Die Sicherheitenstellung erfolgte für Geldaufnahmen im Rahmen echter Pensionsgeschäfte, für zweckgebundene

Refinanzierungsmittel sowie im Rahmen von Offenmarktgeschäften des Eurosystems. 
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(15) Sonstige Verbindlichkeiten

Die nachrangigen Verbindlichkeiten in Höhe von 5 046

Mio Euro (Vorjahr: 5 242 Mio Euro) dürfen im Fall einer

Insolvenz oder einer Liquidation erst nach Befriedigung

aller nicht nachrangigen Gläubiger zurückgezahlt werden.

Eine Rückzahlungsverpflichtung oder Ansprüche auf

Zinszahlungen bestehen solange nicht.

Die Verpflichtungen aus den Teilschuldverschreibun-

gen sind subordinierte Verpflichtungen der Emittentin,

die gleichrangig mit allen anderen nachrangigen Verbind-

lichkeiten der Emittentin befriedigt werden.

Im Geschäftsjahr erreichte der Zinsaufwand für nach-

rangige Verbindlichkeiten 306 Mio Euro (Vorjahr: 301 Mio

Euro).

(17) Nachrangige Verbindlichkeiten

(16) Rückstellungen

Die anderen Rückstellungen wurden hauptsächlich für

drohende Verluste aus schwebenden Geschäften des

Handelsbuchs, Kreditgeschäfte, andere Verwaltungs-

aufwendungen und dem Personalbereich zuzuordnende

Sachverhalte gebildet.

Außerdem sind in den anderen Rückstellungen

Restrukturierungsrückstellungen in Höhe von 81 Mio Euro

(Vorjahr: 139 Mio Euro) enthalten.

Die sonstigen Verbindlichkeiten in Höhe von 13 645 Mio Euro (Vorjahr: 10 362 Mio Euro) enthalten im Wesentlichen

erhaltene Prämien für Optionsgeschäfte und Zinsbegrenzungsvereinbarungen in Höhe von 8 771 Mio Euro (Vorjahr: 8 328

Mio Euro).

Kenn-Nummer Währung Betrag in Mio € Zinssatz Fälligkeit

WKN 159353 Euro 550 4,75% 21.04.2009

WKN 223445 Euro 590 6,50% 12.07.2010

Nachfolgende Mittelaufnahmen übersteigen zum 31. Dezember 2005 10% des Gesamtbetrags dieser Position:

Die Kündigung der Teilschuldverschreibung durch den Anlagegläubiger ist ausgeschlossen. Es gelten die Bedingungen

für subordinierte Verpflichtungen. Eine Umwandlung in Kapital oder in eine andere Schuldform ist vertraglich nicht fest-

geschrieben.
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Genussrechtskapital Abgang Genussrechtskapital

Mio € 31.12.2004 Geschäftsjahr 31.12.2005

Gesamt 1 794 213 1 581

(18) Genussrechtskapital

31.12.2005

Bestand Zinssatz Laufzeitende

in Mio € 31.12.

392 7,25% 2005 Optionsgenussschein
WKN 803366
Optionsfrist abgelaufen

320 6,38% 2010 Genussschein
WKN 803205

256 7,90% 2008 Genussschein
WKN 816120

255 EUR- 2006 Optionsgenussschein
12-Monats- WKN 803625
Libor +0,6% Optionsfrist abgelaufen

150 6,38% 2009 Genussschein
WKN 816406

100 7,00% 2009 Genussschein
WKN 816407

50 7,53% 2014 Namensgenussschein
WKN 422785

25 7,56% 2014 Namensgenussschein
WKN 422720

10 7,24% 2009 Namensgenussschein
WKN 422714

10 7,50% 2009 Namensgenussschein
WKN 423280

8 7,24% 2009 Namensgenussschein
WKN 422721

5 7,52% 2009 Namensgenussschein
WKN 423289

1 581

Von dem in der Bilanz ausgewiesenen Genussrechtskapi-

tal dienen 913 Mio Euro (Vorjahr: 1 158 Mio Euro) als haf-

tendes Eigenkapital im Sinne von § 10 Abs. 5 KWG.

Rückzahlungen der Genussscheine sind gegenüber

Ansprüchen von anderen Gläubigern nachrangig, gehen

jedoch Gewinnausschüttungen an Aktionäre voraus.

Reicht der Bilanzgewinn zur Zahlung der Ausschüt-

tung auf die Genussscheine nicht aus, so vermindert sich

diese nach Maßgabe der jeweiligen Genussscheinbedin-

gungen.

*)

*) Rückzahlung erfolgt am 1. Juli 2006
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(19) Eigenkapital

Mio €

Eigenkapitalbestand zum 31.12.2005 10 115

a) Gezeichnetes Kapital 1 708

b) Kapitalrücklage 5 918

c) Gewinnrücklagen 2 161

gesetzliche Rücklage 3

Rücklage für eigene Aktien 25

andere Gewinnrücklagen 2 133

d) Bilanzgewinn 328

Gezeichnetes 

€ Kapital

Stand 31.12.2004 1 556 326 015,40

Ausgabe von Belegschaftsaktien 1 386 634,60

Kapitalerhöhung 149 999 998,20

Stand 31.12.2005 1 707 712 648,20

Kapital-

€ rücklage

Stand 31.12.2004 4 704 640 525,16

Ausgabe von Belegschaftsaktien 7 578 491,41

Kapitalerhöhung 1 205 769 216,30

Stand 31.12.2005 5 917 988 232,87

a) Gezeichnetes Kapital

b) Kapitalrücklage

Das Gezeichnete Kapital der Commerzbank AG (Grundkapital) in Höhe von 1 707 712 648,20 Euro ist in Inhaberaktien

verbrieft und zum 31. Dezember 2005 eingeteilt in 656 812 557 nennwertlose Stückaktien (rechnerischer Wert je Aktie

2,60 Euro). Vorzugsrechte oder Beschränkungen in Bezug auf die Ausschüttung von Dividenden liegen nicht vor.

In der Kapitalrücklage werden Agien aus der Ausgabe von Aktien der Commerzbank AG ausgewiesen. Daneben werden

Zuzahlungen aus der Emission von Wandlungs- und Optionsrechten zum Erwerb von Anteilen der Commerzbank AG

berücksichtigt.
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c) Gewinnrücklagen

Gesamt gesetzliche Rücklage für andere Gewinn-

Mio € Rücklage eigene Aktien rücklagen

Stand 31.12.2004 2 161 3 58 2 100

Veränderung des Bestands 
an eigenen Aktien – – –33 33

Stand 31.12.2005 2 161 3 25 2 133

Hinsichtlich der Rücklage für eigene Anteile verweisen wir auf die Ausführungen unter Nr. 27.

(20) Genehmigtes Kapital

Jahr der Ursprüngliches Verbleibendes Befristung Besondere Bedingungen
Beschluss- Genehmigtes Genehmigtes bis 
fassung Kapital Kapital

Mio € €

2004 225 225 000 000,00 30. April 2009 Das Bezugsrecht der Aktionäre kann in dem Umfang
(§ 4 Abs. 3 ausgeschlossen werden, in dem es erforderlich ist, 

Satzung) Inhabern von durch die Commerzbank AG oder ihre
unmittelbaren oder mittelbaren Mehrheitsbeteili-
gungsgesellschaften i.S.v. § 18 Abs. 1 AktG ausgege-
benen oder noch auszugebenden Wandlungs- oder
Optionsrechten ein Bezugsrecht einzuräumen, wie es
ihnen nach Ausübung des Wandlungs- oder Options-
rechts zustehen würde. Das Bezugsrecht der Aktionäre
kann für Spitzenbeträge ausgenommen werden.

2002 30 20 694 262,00 30. April 2007 Der Vorstand kann mit Zustimmung des Aufsichtsrats
(§ 4 Abs. 4 das Bezugsrecht der Aktionäre zum Zweck der Ausgabe

Satzung) von Belegschaftsaktien gegen Bareinlage einschränken.

2004 225 225 000 000,00 30. April 2009 Das Bezugsrecht der Aktionäre kann in dem Umfang
(§ 4 Abs. 6 ausgeschlossen werden, in dem es erforderlich ist, 

Satzung) Inhabern von durch die Commerzbank AG oder ihre
unmittelbaren oder mittelbaren Mehrheitsbeteili-
gungsgesellschaften i.S.v. § 18 Abs. 1 AktG ausgege-
benen oder noch auszugebenden Wandlungs- oder
Optionsrechten ein Bezugsrecht einzuräumen, wie es
ihnen nach Ausübung des Wandlungs- oder Options-
rechts zustehen würde. Das Bezugsrecht der Aktionäre
kann für Spitzenbeträge ausgenommen werden. 
Ferner kann das Bezugsrecht ausgeschlossen werden, 
soweit die Kapitalerhöhung gegen Sacheinlagen zum
Zweck des Erwerbs von Unternehmen oder Beteili-
gungen erfolgt.

2004 150 1,80 30. April 2009 Das Bezugsrecht der Aktionäre kann ausgeschlossen
(§ 4 Abs. 7 werden, wenn der Ausgabebetrag der neuen Aktien

Satzung) den Börsenpreis der bereits börsennotierten Aktien
gleicher Ausstattung nicht wesentlich unterschreitet.

Stand 
31.12.2005 630 470 694 263,80
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(21) Bedingtes Kapital

Bedingtes Zugang Verfall Bedingtes davon

Kapital Geschäftsjahr Geschäftsjahr Kapital belegtes freie

31.12.2004 31.12.2005 bedingtes Linien

€ Kapital

Gesamt 403 000 000,00 – – 403 000 000,00 – 403 000 000,00

Das Grundkapital ist aufgrund des Hauptversammlungs-

beschlusses vom 30. Mai 2003 um bis zu 403 Mio Euro

bedingt erhöht (§ 4 Abs. 5 Satzung).

Die bedingte Kapitalerhöhung wird gemäß Ermäch-

tigung der Hauptversammlung vom 30. Mai 2003 nur

insoweit durchgeführt, wie die begebenen Inhaber bezie-

hungsweise Gläubiger von bis zum 30. Mai 2008 zu

Wandel- oder Optionsschuldverschreibungen oder

Genussrechten – mit Wandlungs- oder Optionsrechten –

der Commerzbank AG oder unmittelbarer oder mittel-

barer Mehrheitsbeteiligungsgesellschaften der Commerz-

bank AG (Konzernunternehmen i.S.v. § 18 Abs. 1 AktG)

von ihrem Wandlungs- oder Optionsrecht Gebrauch

machen oder wie die zur Wandlung verpflichteten Inhaber

beziehungsweise Gläubiger von bis zum 30. Mai 2008 zu

begebenen Wandelschuldverschreibungen oder Wandel-

genussrechten der Commerzbank AG oder unmittelbarer

oder mittelbarer Mehrheitsbeteiligungsgesellschaften (Kon-

zernunternehmen i.S.v. § 18 Abs. 1 AktG) der Commerz-

bank AG ihre Pflicht zur Wandlung erfüllen. Der Gesamt-

nennbetrag der auszugebenden Wandel- oder Options-

schuldverschreibungen oder Genussrechte ist auf 2 Mrd

Euro beschränkt.

Daneben tritt die Ermächtigung des Vorstands zur

Ausgabe weiterer Wandel- oder Optionsschuldverschrei-

bungen oder Genussrechte (mit oder ohne Wandlungs-

recht) bis zum 30. Mai 2008 durch den Hauptversamm-

lungsbeschluss vom 20. Mai 2005.

Der Gesamtnennbetrag der auszugebenden Wandel-

oder Optionsschuldverschreibungen oder Genussrechte

ist dabei auf 1,5 Mrd Euro beschränkt.

Von beiden Ermächtigungen kann insgesamt bis

zur Höhe des bedingten Kapitals Gebrauch gemacht

werden.

Im Geschäftsjahr wurde für die Kapitalerhöhung aus der

Ausgabe von Belegschaftsaktien genehmigtes Kapital in

Höhe von 1 386 634,60 Euro verwendet.

Darüber hinaus erfolgte eine Kapitalerhöhung um

nominal 149 999 998,20 Euro im Zusammenhang mit dem

Kauf von Anteilen der Eurohypo AG unter Ausschluss des

Bezugsrechts.

Verbleibendes Zugang Verbrauch Verfall Verbleibendes

genehmigtes Geschäftsjahr Geschäftsjahr Geschäftsjahr genehmigtes

Kapital Kapital

€ 31.12.2004 31.12.2005

Gesamt 622 080 896,60 – 151 386 632,80 – 470 694 263,80
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(22) Eigene Aktien

Anzahl Aktien*) Rechnerischer Anteil am Grund-

Stück Wert in Tsd € kapital in %

Bestand am 31.12.2005 931 796 2 423 0,14

Höchster erworbener
Bestand im Geschäftsjahr 17 619 857 45 812 2,68

Von der Kundschaft verpfändeter
Bestand am 31.12.2005 3 364 552 8 748 0,51

Im Geschäftsjahr erworbene Aktien 210 534 215 547 389 –

Im Geschäftsjahr veräußerte Aktien 213 699 708 555 619 –

*) rechnerischer Wert je Aktie 2,60 Euro

Die Hauptversammlung hat uns am 20. Mai 2005 gemäß

§ 71 Abs. 1 Nr. 7 AktG ermächtigt, zum Zweck des Wert-

papierhandels eigene Aktien zu erwerben und zu verkau-

fen. Die Ermächtigung ist bis zum 31. Oktober 2006 befris-

tet. Der Bestand der zu diesem Zweck erworbenen Aktien

darf am Ende eines jeden Tages 5% des Grundkapitals der

Commerzbank AG nicht übersteigen.

Der niedrigste Preis, zu dem jeweils eine eigene Aktie

erworben werden darf, darf den Mittelwert der Aktien-

kurse (Schlussauktionspreise beziehungsweise vergleich-

bare Nachfolgepreise der Commerzbank-Aktie im XETRA-

Handel beziehungsweise in einem XETRA-System ver-

gleichbaren Nachfolgesystem an der Frankfurter Wert-

papierbörse) an den drei dem jeweiligen Tag des Erwerbs

vorangegangenen Börsentagen um nicht mehr als 10%

unterschreiten, der höchste Preis, zu dem jeweils eine

eigene Aktie erworben werden darf, darf diesen Wert um

nicht mehr als 10% überschreiten.

Der durchschnittliche Ankaufspreis betrug im Ge-

schäftsjahr 21,31 Euro (Vorjahr: 14,85 Euro), der durch-

schnittliche Verkaufspreis 21,15 Euro (Vorjahr: 14,81

Euro).  Der Mindererlös aus den o.g. Umsätzen wurde als

Aufwand des Geschäftsjahres vereinnahmt.

Für eigene Anteile, die am Jahresende im Bestand

waren, wurde eine Rücklage in Höhe von 25 Mio Euro

(Vorjahr: 58 Mio Euro) gebildet.

Daneben hat uns die Hauptversammlung am 20. Mai

2005 gemäß § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG ermächtigt, eigene

Aktien einmalig oder mehrfach zu anderen Zwecken als

zum Wertpapierhandel zu erwerben. Zusammen mit den

aus anderen Gründen erworbenen eigenen Aktien, die

sich im Besitz der Gesellschaft befinden oder ihr nach

§§ 71 a ff. AktG zuzurechnen sind, dürfen die aufgrund

dieser Ermächtigung erworbenen Aktien zu keinem

Zeitpunkt 10% des Grundkapitals der Commerzbank AG

übersteigen. Der Erwerb erfolgt nach Wahl des Vorstands

über die Börse, mittels eines an alle Aktionäre gerichteten

öffentlichen Kaufangebots oder mittels einer an alle

Aktionäre gerichteten Aufforderung zur Abgabe eines

Verkaufsangebots. Die Ermächtigung ist bis zum 31. Okto-

ber 2006 befristet. 

Von dieser Ermächtigung haben wir im Geschäftsjahr

2005 keinen Gebrauch gemacht.
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Erläuterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

(23) Erträge nach geographischen Märkten

Mio € 2005 2004

Deutschland 8 782 8 674

Europa (ohne Deutschland) 1 677 1 556

Amerika 537 334

Asien 165 91

Afrika 54 61

Gesamt 11 215 10 716

Der Gesamtbetrag enthält die folgenden Positionen

der Gewinn- und Verlustrechnung: Zinserträge, laufende

Erträge aus Aktien und anderen nicht festverzinslichen

Wertpapieren, Beteiligungen, Anteile an verbundenen

Unternehmen, Provisionserträge, Nettoertrag aus Finanz-

geschäften und sonstige betriebliche Erträge.

(25) Sonstige betriebliche Erträge

(26) Sonstige betriebliche Aufwendungen

• Depotverwaltung

• Vermittlung von Versicherungs- und Bausparverträgen

• Vermögensverwaltung

In den sonstigen betrieblichen Erträgen in Höhe von 148 Mio Euro (Vorjahr: 254 Mio Euro) sind im Wesentlichen Erträge

aus der Auflösung von Rückstellungen, die nicht das Kreditgeschäft betreffen, und Mieteinnahmen enthalten.

(24) Abschlussprüferhonorar

Das im Geschäftsjahr 2005 als Aufwand erfasste Honorar (exklusive Umsatzsteuer) für den Abschlussprüfer in Höhe von

5 Mio Euro setzt sich wie folgt zusammen:

In den sonstigen betrieblichen Aufwendungen in Höhe von 145 Mio Euro (Vorjahr: 118 Mio Euro) sind im Wesentlichen

Aufwendungen aus der Zuführung von Rückstellungen, die nicht das Kreditgeschäft betreffen, sowie Miet- und Leasing-

aufwendungen für weitervermietete Objekte enthalten.

Tsd € 2005

Abschlussprüfung 3 677

Sonstige Bestätigungs- oder Bewertungsleistungen 1 099

Steuerberatungsleistungen 33

Sonstige Leistungen 560

Gesamt 5 369

(27) Dienstleistungen für Verwaltung und Vermittlung

Für Dritte wurden nachstehende wesentliche Dienstleistungen für Verwaltung und Vermittlung erbracht: 

• Verwaltung von Treuhandvermögen

• Investmentgeschäft

• Wertpapier-Kommissionsgeschäft
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(28) Eventualverbindlichkeiten

Mio € 31.12.2005 31.12.2004

Eventualverbindlichkeiten aus weitergegebenen Wechseln 2 3

Verbindlichkeiten aus Bürgschaften und Gewährleistungsverträgen 23 202 20 553

davon: Kreditbürgschaften 2 502 2 878

sonstige Bürgschaften 14 048 11 888

Akkreditive 6 652 5 787

Gesamt 23 204 20 556

(29) Andere Verpflichtungen

Mio € 31.12.2005 31.12.2004

Unwiderrufliche Kreditzusagen 31 917 32 291

Buchkredite an Kunden 29 235 26 861

Buchkredite an Kreditinstitute 1 945 3 817

Avale 569 1 195

Akkreditive 168 418

Sonstige Erläuterungen

(30) Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die bestehenden Verpflichtungen aus Miet-, Pacht- und

Leasingverträgen betragen am 31. Dezember 2005 für die

Folgejahre insgesamt 2 063 Mio Euro (Vorjahr: 2 535 Mio

Euro); hiervon gegenüber verbundenen Unternehmen

1 070 Mio Euro (Vorjahr: 1 338 Mio Euro).

Einzahlungverpflichtungen für Aktien, GmbH-Anteile

und sonstige Anteile belaufen sich am Stichtag auf 1 Mio

Euro (Vorjahr: 2 Mio Euro).

Aus unserer Beteiligung an der Liquiditäts-Konsortial-

bank mbH, Frankfurt, bestanden Nachschussverpflichtun-

gen gemäß § 26 GmbHG in Höhe von 38 Mio Euro (Vor-

jahr: 38 Mio Euro). Zudem besteht eine Bürgschaftsver-

pflichtung über 135 Mio Euro.

Gemäß § 5 Abs. 10 des Statuts für den Einlagensiche-

rungsfonds haben wir uns verpflichtet, den Bundesver-

band deutscher Banken e.V. von etwaigen Verlusten frei zu

stellen, die durch Maßnahmen zugunsten von in unserem

Mehrheitsbesitz stehenden Kreditinstituten anfallen.
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(31) Patronatserklärung

Für die nachfolgend aufgeführten, in den Konzernabschluss unserer Bank einbezogenen Tochterunternehmen tragen

wir, abgesehen von politischen Risiken, dafür Sorge, dass diese ihre vertraglichen Verbindlichkeiten erfüllen.

Name Sitz

BRE Bank Hipoteczny SA Warschau

BRE Bank SA Warschau

BRE Leasing Sp. z o.o. Warschau

Caisse Centrale de Réescompte, S.A. Paris

CCR Actions Paris

CCR Chevrillon-Philippe Paris

CCR Gestion Paris

comdirect bank Aktiengesellschaft Quickborn

COMINVEST Asset Management GmbH Frankfurt am Main

COMINVEST Asset Management Ltd. Dublin

COMINVEST Asset Management S.A. Luxemburg

Commerz (East Asia) Ltd. Hongkong

Commerz Advisory Management Co. Ltd. British Virgin Islands

Commerz Asset Management (UK) plc London

Commerz Asset Management Asia Pacific Pte Ltd. Singapur

Commerz Equity Investments Ltd. London

Commerz International Capital Management (Japan) Ltd. Tokio

Commerzbank (Eurasija) SAO Moskau

Commerzbank (Schweiz) AG Zürich

Commerzbank (South East Asia) Ltd. Singapur

Commerzbank Asset Management Asia Ltd. Singapur

Commerzbank Belgium S.A./N.V. Brüssel

Commerzbank Capital Markets Corporation New York

Commerzbank Europe (Ireland) Dublin

Commerzbank Europe Finance (Ireland) plc. Dublin

Commerzbank International S.A. Luxemburg

Commerzbank Overseas Finance N.V. Curaçao

Commerzbank Rt.*) Budapest

CommerzLeasing und Immobilien AG Düsseldorf

Erste Europäische Pfandbrief- und Kommunalkreditbank Aktiengesellschaft in Luxemburg Luxemburg

European Bank for Fund Services GmbH (ebase) Haar bei München

Gracechurch TL Ltd. London

Hypothekenbank in Essen AG Essen

Intermarket Bank AG Wien

Jupiter Administration Services Limited London

Jupiter Asset Management (Asia) Limited Hongkong

Jupiter Asset Management (Bermuda) Limited Bermuda

Jupiter Asset Management Limited London

Jupiter Asset Managers (Jersey) Limited Jersey

Jupiter International Group plc London

Jupiter Unit Trust Managers Limited London

*) Umfirmiert: ab 2. Januar 2006 Commerzbank Zrt.
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Name Sitz

OLEANDRA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH&Co., Objekt Jupiter KG Düsseldorf

OLEANDRA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH&Co., Objekt Luna KG Düsseldorf

OLEANDRA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH&Co., Objekt Neptun KG Düsseldorf

OLEANDRA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH&Co., Objekt Pluto KG Düsseldorf

OLEANDRA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH&Co., Objekt Uranus KG Düsseldorf

OLEANDRA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH&Co., Objekt Venus KG Düsseldorf

P.T. Bank Finconesia Jakarta 

Stampen S.A. Brüssel

Transfinance a.s. Prag

Tyndall Holdings Limited London

Tyndall International Holdings Limited Bermuda

Tyndall Investments Limited London

Tyndall Trust International I.O.M. Limited Isle of Man
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(32) Termingeschäfte

Mio € Nominalbetrag Marktwert

Restlaufzeiten

bis ein ein bis mehr als Summe positiv negativ

31.12.2005 Jahr fünf Jahre fünf Jahre

Fremdwährungsabhängige Termingeschäfte

OTC Produkte
Devisentermingeschäfte 145 934 9 277 147 155 358 1 676 1 762
Zinswährungsswaps 48 401 99 310 58 514 206 225 1 905 1 892
Devisenoptionen – Käufe 20 465 8 330 1 725 30 520 577 –
Devisenoptionen – Verkäufe 20 204 7 722 1 731 29 657 – 564
Sonstige Devisenkontrakte – – – – – –

Börsengehandelte Produkte
Devisenfutures – – – – – –
Devisenoptionen – – – – – –

Gesamt 235 004 124 639 62 117 421 760 4 158 4 218

Zinsabhängige Termingeschäfte

OTC Produkte
Forward Rate Agreements 126 271 1 244 – 127 515 39 52
Zinsswaps (gleiche Währung) 1 341 871 1 340 852 1 145 262 3 827 985 61 195 62 488
Zinsoptionen – Käufe 17 543 47 855 34 018 99 416 2 857 –
Zinsoptionen – Verkäufe 18 495 50 965 40 479 109 939 – 3 074
Strukturierte Zinsprodukte 4 168 9 448 7 586 21 202 649 517

Börsengehandelte Produkte
Zinsfutures 49 374 21 004 – 70 378 62 113
Zinsoptionen 7 681 – – 7 681 6 5

Gesamt 1 565 403 1 471 368 1 227 345 4 264 116 64 808 66 249

Sonstige Termingeschäfte

OTC Produkte
Strukturierte Aktien-/Index-Produkte 7 232 14 775 5 059 27 066 1 086 1 743
Aktienoptionen – Käufe 8 931 14 226 818 23 975 3 781 –
Aktienoptionen – Verkäufe 9 432 14 872 553 24 857 – 4 010
Kreditderivate 20 294 119 312 8 271 147 877 1 262 1 359
Edelmetallgeschäfte 2 1 – 3 0 0
Sonstige Geschäfte – – – – – –

Börsengehandelte Produkte
Aktienfutures 5 063 – – 5 063 80 49
Aktienoptionen 45 370 44 134 3 139 92 643 2 331 2 099
Sonstige Futures – – – – – –
Sonstige Optionen – – – – – –

Gesamt 96 324 207 320 17 840 321 484 8 540 9 260

Summe aller schwebenden Termingeschäfte

OTC Produkte 1 789 243 1 738 189 1 304 163 4 831 595 75 027 77 461

Börsengehandelte Produkte 107 488 65 138 3 139 175 765 2 479 2 266

Gesamt 1 896 731 1 803 327 1 307 302 5 007 360 77 506 79 727

Die Marktwerte derivativer Finanzinstrumente leiten ihren

Wert unter anderem von Zinssätzen und Indizes sowie

Aktien- und Devisenkursen ab. Für unsere ausgewiesenen

Derivate werden mittels unterschiedlicher Mark-to-Market-

Bewertungsmethoden Marktwerte/Fair Values berechnet.

Dabei sind sowohl die Wahl der Bewertungsmethode als

auch die gewählten Einflussparameter vom einzelnen

Produkt abhängig. 

Marktwerte für Forwards und Swaps werden mittels

der Barwertmethode unter Berücksichtigung von Abzin-

sungsfaktoren, die aus der Zinskurve der entsprechenden

Handelswährung ermittelt wurden, berechnet. 
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(33) Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter

Im Jahresdurchschnitt haben wir 23 467 (Vorjahr: 23 668) Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter beschäftigt, die sich wie folgt

aufteilen:

Gesamt männlich weiblich

VZK MA VZK MA VZK MA

AG Inland 2005 19 662 21 491 9 772 10 681 9 890 10 810

2004 19 701 21 439 9 774 10 637 9 927 10 802

AG Ausland 2005 1 923 1 976 1 288 1 324 635 652

2004 2 204 2 229 1 514 1 531 690 698

AG gesamt 2005 21 585 23 467 11 060 12 005 10 525 11 462

2004 21 905 23 668 11 288 12 168 10 617 11 500

Gesamt männlich weiblich

Auszubildende 2005 1 147 459 688

2004 1 244 475 769

Die unter Vollzeitkräften (VZK) erfassten Zahlen enthalten

Teilzeitkräfte mit der tatsächlich geleisteten Arbeitszeit.

Die durchschnittliche Arbeitszeit der Teilzeitkräfte beträgt

60% (Vorjahr: 60%). Bei den Mitarbeitern (MA) sind die

Teilzeitkräfte voll berücksichtigt. In der Zahl der Arbeit-

nehmer sind die Auszubildenden nicht enthalten.

Standard-Optionen und Digital-Optionen werden mit

Hilfe der Black-Scholes-Formel berechnet, während für

komplexere Optionen, wie zum Beispiel pfadabhängige

Optionen, als Bewertungsmethoden Baum- und Monte

Carlo-Verfahren Anwendung finden. Für die bei der

Optionsbewertung verwendeten Volatilitäten werden,

sofern vorhanden, aus am Markt quotierten Volatilitäten

Volatilitätssurfaces berechnet. Ist die Berechnung solcher

Volatilitätssurfaces nicht möglich, weil zum Beispiel nicht

ausreichend quotierte Werte im Markt vorhanden sind, so

wird alternativ auf eine historische Volatilitätsberechnung

zurückgegriffen. Bei strukturierten Geschäften wird eben-

falls die Monte Carlo-Simulation benutzt. 
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(34) Vorstand und Aufsichtsrat

An Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder wurden für das Geschäftsjahr die folgenden Gesamtbezüge gewährt:

2005 2004

Tsd € Tsd €

Vorstandsmitglieder 15 368*) 6 137

Aufsichtsratsmitglieder 1 616 1 222

Frühere Vorstandsmitglieder und ihre Hinterbliebenen 7 756 6 479

Gesamt 24 740 13 838

Zum Bilanzstichtag beläuft sich der Gesamtbetrag der gewährten Vorschüsse und Kredite sowie der eingegangenen

Haftungsverhältnisse an die Organe wie folgt:

31.12.2005 31.12.2004

Tsd € Tsd €

Vorstandsmitglieder 1 559 1 934

Aufsichtsratsmitglieder 1 504 1 601

Gesamt 3 063 3 535

Barkredite an Vorstandsmitglieder wurden mit Laufzeiten

von b.a.w. und letzter Fälligkeit in 2018 sowie variablen

beziehungsweise festen Zinssätzen zwischen 2,89% und

11,0% gewährt. Die Besicherung erfolgte im markt-

üblichen Rahmen soweit erforderlich mit Grundschulden

und Depotverpfändungen. In dem Gesamtbetrag ent-

haltene Mietavale für Vorstandsmitglieder wurden ohne

Avalprovisionen herausgelegt; dies entspricht den Mit-

arbeiterkonditionen der Bank.

Die Kredite an Mitglieder des Aufsichtsrats, diese be-

inhalten auch die Kredite an die Arbeitnehmervertreter in

diesen Gremien, wurden mit Laufzeiten b.a.w. und letzter

Fälligkeit in 2031 sowie zu Zinssätzen zwischen 3,04% und

6,57% herausgelegt. Marktüblich erfolgte die Gewährung

teilweise ohne Besicherung, gegen Grundschulden oder

Abtretung von Guthaben und Lebensversicherungen.

Pensionsrückstellungen für Vorstandsmitglieder und

frühere Vorstandsmitglieder und deren Hinterbliebene

bestanden zum 31. Dezember 2005 in Höhe von 65 Mio

Euro (Vorjahr: 65 Mio Euro).

(35) Corporate Governance Kodex

Unsere Entsprechenserklärung zum Deutschen Corporate

Governance Kodex gemäß § 161 AktG haben wir abgege-

ben und unseren Aktionären im Internet mit Datum vom

3. November 2005 zugänglich gemacht.

(www.commerzbank.de).

Die individualisierte Vergütung der Vorstands- und

Aufsichtsratsmitglieder ist im Anhang des Konzern-

abschlusses des Geschäftsjahres 2005 gemäß Ziffer 4.2.4

des Kodex veröffentlicht.

Der Lagebericht des Konzernabschlusses beinhaltet

zudem den Corporate Governance-Bericht 2005.

*) einschließlich variable Vergütung, auszahlbar 2006 nach endgültiger Festlegung durch den Präsidialausschuss am 28. März 2006.
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(36) Mandate in Aufsichtsräten und anderen Kontrollgremien

Mitglieder des Vorstands 
der Commerzbank AG

Angaben gemäß § 285 Ziffer 10 HGB

Stand: 31.12.2005

a) Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden

Aufsichtsräten

b) Mitgliedschaft in vergleichbaren 

Kontrollgremien

Klaus-Peter Müller

a) Linde AG*)

Steigenberger Hotels AG

b) Assicurazioni Generali S.p.A.*)

KfW Kreditanstalt für 
Wiederaufbau

Liquiditäts-Konsortialbank GmbH

Parker Hannifin Corporation*)

Konzernmandate:

Commerzbank International S.A.
Präsident

Commerzbank (Schweiz) AG
Präsident

Martin Blessing

a) AMB Generali Holding AG*)

Heidelberger 
Druckmaschinen AG*)

ThyssenKrupp Services AG

Konzernmandate:

Commerzbank Inlandsbanken
Holding AG

CommerzLeasing und 
Immobilien AG
Vorsitzender

b) Konzernmandat:

BRE Bank SA
stellv. Vorsitzender

Wolfgang Hartmann

a) Vaillant GmbH

Konzernmandate:

Commerz Grundbesitz-
Investmentgesellschaft mbH
1. stellv. Vorsitzender

Hypothekenbank in Essen AG

b) Konzernmandate:

Commerz Grundbesitz-
gesellschaft mbH
stellv. Vorsitzender

CORECD Commerz 
Real Estate Consulting
and Development GmbH
Vorsitzender

Dr. Achim Kassow

a) Volksfürsorge Deutsche 
Sachversicherung AG

ThyssenKrupp Steel AG

Konzernmandate:

comdirect bank AG 
Vorsitzender

COMINVEST 
Asset Management GmbH
Vorsitzender

Commerz Grundbesitz-
Investmentgesellschaft mbH
Vorsitzender

CommerzLeasing und 
Immobilien AG
stellv. Vorsitzender

b) Konzernmandate:

Commerz Grundbesitz-
gesellschaft mbH
Vorsitzender

COMMERZ PARTNER Beratungs-
gesellschaft für Vorsorge- und 
Finanzprodukte mbH
Vorsitzender

Klaus M. Patig

a) MAN Ferrostaal AG

G. Kromschröder AG*)

stellv. Vorsitzender

b) Korea Exchange Bank
Non-Standing Director

Konzernmandate:

Commerzbank Capital 
Markets Corporation

Commerz Securities  
(Japan) Company Ltd.
Chairman

Dr. Eric Strutz

a) ABB AG

Konzernmandate:

comdirect bank AG

COMINVEST  
Asset Management GmbH 

Commerzbank Auslandsbanken 
Holding AG
Vorsitzender

Commerzbank Inlandsbanken
Holding AG
Vorsitzender

Hypothekenbank in Essen AG
Vorsitzender

b) Banca Intesa S.p.A.*)

Mediobanca – Banca di Credito 
Finanziario S.p.A.*)

Konzernmandate:

Commerzbank International S.A.

Erste Europäische Pfandbrief- 
und Kommunalkreditbank AG

*) konzernexterne börsennotierte Gesellschaft (gemäß Ziff. 5.4.5 des Deutschen Corporate Governance Kodex)
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Nicholas Teller

a) Deutsche Schiffsbank AG
Vorsitzender

Konzernmandate:

Commerzbank Auslandsbanken 
Holding AG

Commerz Unternehmens-
beteiligungs-AG

b) Konzernmandate:

BRE Bank SA

Commerzbank Capital 
Markets Corporation
Chairman

Ausgeschiedene 
Vorstandsmitglieder

Andreas de Maizière

a) Borgers AG

Rheinische Bodenverwaltung AG
Vorsitzender

RWE Power AG

STEAG AG

b) Arenberg-Schleiden GmbH
Vorsitzender

BVV Versicherungsverein 
des Bankgewerbes a.G.

Mitglieder des Aufsichtsrats 
der Commerzbank AG

a) Mitgliedschaft in anderen gesetzlich zu 

bildenden Aufsichtsräten

b) Mitgliedschaft in vergleichbaren 

Kontrollgremien

Dr. h.c. Martin Kohlhaussen

a) Bayer AG

Heraeus Holding GmbH

HOCHTIEF AG
Vorsitzender

Infineon Technologies AG
stellv. Vorsitzender 
(bis 25.1.2005)

Schering AG

ThyssenKrupp AG

b) Verlagsgruppe
Georg von Holtzbrinck GmbH

Intermediate Capital Group plc
(bis 31.7.2005)

Uwe Tschäge

./.

Hans-Hermann Altenschmidt

b) BVV Versorgungskasse

BVV Unterstützungskasse

Dott. Sergio Balbinot

a) Konzernmandate:

Aachener und Münchener
Lebensversicherung AG

Aachener und Münchener
Versicherung AG

AMB Generali Holding AG

b) Konzernmandate:

Banco Vitalicio de España, 
C.A. de Seguros y Réaseguros 

Europ Assistance Holding

Generali Asia N.V.

Generali China Life 
Insurance Co. Ltd.
stellv. Vorsitzender

Generali España, Holding de 
Entidades de Seguros, S.A.
stellv. Vorsitzender

Generali Finance B.V.

Generali France S.A.
stellv. Vorsitzender

Generali Holding Vienna AG
stellv. Vorsitzender

Generali (Schweiz) Holding

La Estrella S.A.

Migdal Insurance Co. Ltd.

Migdal Insurance Holdings Ltd.

Participatie Maatschappij 
Graafschap Holland N.V.

Transocean Holding Corporation

Herbert Bludau-Hoffmann

./.

*) konzernexterne börsennotierte Gesellschaft (gemäß Ziff. 5.4.3 Satz 2 des Deutschen Corporate Governance Kodex)
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Astrid Evers

./.

Uwe Foullong

a) DBV-Winterthur Holding AG

DBV-Winterthur 
Lebensversicherung AG

Daniel Hampel

./.

Dr.-Ing. Otto Happel

a) GEA Group AG*)

(vormals: mg technologies AG)

Dr. jur. Heiner Hasford

a) Europäische 
Reiseversicherung AG
Vorsitzender

MAN AG*)

(bis 3.6.2005)

Nürnberger Beteiligungs-AG*)

WMF Württembergische 
Metallwarenfabrik AG*)

Konzernmandate:

D.A.S. Deutscher Automobil 
Schutz – Allgemeine Rechts-
schutz-Versicherungs-AG

ERGO 
Versicherungsgruppe AG

VICTORIA 
Lebensversicherung AG

VICTORIA Versicherung AG

b) Konzernmandat:

American Re Corporation

Sonja Kasischke

./.

Wolfgang Kirsch

a) Commerz Business Consulting AG
Vorsitzender

b) COLLEGIUM GLASHÜTTEN 
Zentrum für Kommunikation 
GmbH

Werner Malkhoff

./.

Klaus Müller-Gebel

a) comdirect bank AG
stellv. Vorsitzender

Deutsche Schiffsbank AG

Eurohypo AG

Dr. Sabine Reiner

./.

Dr. Erhard Schipporeit

a) Deutsche Börse AG*)

(seit 7.10.2005)

SAP AG*)

(seit 12.5.2005)

Talanx AG

Konzernmandate:

Degussa AG

E.ON Ruhrgas AG

E.ON IS GmbH 
(seit 11.1.2005)

b) HDI V.a.G.

Konzernmandate:

E.ON Audit Services GmbH
Vorsitzender

E.ON Risk Consulting GmbH
Vorsitzender

E.ON UK plc

E.ON US Investments Corp.

Dr.-Ing. Ekkehard D. Schulz

a) AXA Konzern AG*)

Bayer AG*)

(seit 29.4.2005)

Deutsche Bahn AG

MAN AG*)

Vorsitzender (seit 3.6.2005)

RAG AG 
stellv. Vorsitzender

TUI AG*)

Konzernmandate:

ThyssenKrupp Automotive AG
Vorsitzender

ThyssenKrupp Elevator AG
(seit 1.10.2005)
Vorsitzender (seit 26.10.2005)

ThyssenKrupp Services AG
Vorsitzender

ThyssenKrupp Steel 
Beteiligungen AG
(vormals: ThyssenKrupp Steel AG)
Vorsitzender (bis 9.12.2005)

b) Konzernmandat:

ThyssenKrupp Budd Company

Prof. Dr. Jürgen Strube

a) Allianz Lebensversicherungs AG

BASF AG
Vorsitzender

Bayerische Motorenwerke AG

Bertelsmann AG
stellv. Vorsitzender

Fuchs Petrolub AG
Vorsitzender

Hapag-Lloyd AG

Linde AG

*) konzernexterne börsennotierte Gesellschaft (gemäß Ziff. 5.4.3 Satz 2 des Deutschen Corporate Governance Kodex)
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Dr. Klaus Sturany

a) Hannover Rückversicherungs AG*)

Heidelberger 
Druckmaschinen AG*)

RAG AG

Konzernmandate:

RWE Power AG

RWE Energy AG

RWE Systems AG
(seit 7.7.2005)
Vorsitzender (seit 8.9.2005)

RWE Umwelt AG 
(bis 24.2.2005)

b) Österreichische 
Industrieholding AG

Konzernmandate:

RWE Npower Holdings Plc

RWE Thames Water plc

RWE Trading GmbH 
(bis 30.4.2005)

Dr.-Ing. E.h. Heinrich Weiss

a) Deutsche Bahn AG

HOCHTIEF AG*)

Voith AG

Konzernmandat:

SMS Demag AG
Vorsitzender

b) Thyssen-Bornemisza Group

Bombardier Inc.*)

(seit 25.1.2005)

Konzernmandat:

Concast AG
Vize-Präsident

Mitarbeiter der 
Commerzbank AG

Angaben gemäß § 340a Abs. 4 Ziff. 1 HGB

Stand: 31.12.2005

Manfred Breuer

Schumag AG

Bernd Förster

SE Spezial Electronic AG

Bernd Grossmann

Textilgruppe Hof AG

Herbert Huber

Saarländische Investitions-
kreditbank AG

René Kaselitz

CommerzLeasing und
Immobilien AG

Andreas Kleffel

Adolf Ahlers AG

Dr. Renate Krümmer

Hypothekenbank in Essen AG

Klaus Kubbetat

Pensor AG

Burkhard Leffers

CommerzLeasing und
Immobilien AG

Goodyear Dunlop Tires 
Germany GmbH

Kolbenschmidt Pierburg AG

Michael Mandel

COMINVEST
Asset Management GmbH

Commerz Grundbesitz-
Investmentgesellschaft mbH

COMMERZ PARTNER Beratungs-
gesellschaft für Vorsorge- und 
Finanzprodukte mbH

Dr. Dirk Mattes

COMMERZ PARTNER Beratungs-
gesellschaft für Vorsorge- und 
Finanzprodukte mbH

MEWA Textil-Service AG & Co. 
Management OHG

Wilhelm Nüse

Rasmussen GmbH

Michael Schmid

CommerzLeasing und
Immobilien AG

Dr. Friedrich Schmitz

COMINVEST
Asset Management GmbH

Frank Schulz

Woba Dresden GmbH

Arno Walter

ConCardis GmbH

Martin Zielke

COMINVEST
Asset Management GmbH

CommerzLeasing und
Immobilien AG

Commerz Grundbesitz-
Investmentgesellschaft mbH

*) konzernexterne börsennotierte Gesellschaft (gemäß Ziff. 5.4.5 des Deutschen Corporate Governance Kodex)
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(37) Anteilsbesitz

Aufstellung der in den Konzernabschluss einbezogenen verbundenen Unternehmen

Name Sitz Anteil am Anteil Eigen- Ergebnis
Kapital mittelbar kapital

v. H. v. H. Tsd Tsd

Atlas-Vermögensverwaltungs-Gesellschaft mbH Bad Homburg v.d.H. 100,0 € 1 006 924 – 2)

ATBRECOM Limited London 100,0 100,0 € 758 474

BRE Bank Hipoteczny SA Warschau 100,0 100,0 ZI 165 395 21 757

TOMO Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0 100,0 € 22 778 – 2)

Zweite Umbra Vermögensverwaltungs- Frankfurt am Main 100,0 100,0 € 51 – 2)

gesellschaft mbH

CB Building Kirchberg GmbH Düsseldorf 100,0 6,0 € –647 503 1)

Commerz (East Asia) Ltd. Hongkong 100,0 € 45 245 4 342

Commerz Asset Management (UK) plc London 100,0 £ 180 495 –1 848

Jupiter International Group plc (Teilkonzern) London 100,0 100,0 £ 190 613 –21 963

Jupiter Asset Management Limited London 100,0 100,0

Jupiter Unit Trust Managers Limited London 100,0 100,0

Tyndall Holdings Limited London 100,0 100,0

Jupiter Administration Services Limited London 100,0 100,0

Tyndall Investments Limited London 100,0 100,0

Tyndall International Holdings Limited Bermuda 100,0 100,0

Jupiter Asset Management (Asia) Limited Hongkong 100,0 100,0

Jupiter Asset Management (Bermuda) Bermuda 100,0 100,0
Limited

Jupiter Asset Managers (Jersey) Limited Jersey 100,0 100,0

Tyndall Trust International I.O.M. Limited Isle of Man 100,0 100,0

Real Estate Holdings Limited *) Bermuda 100,0 100,0

Lanesborough Limited Bermuda 55,7 55,7

NALF Holdings Limited Bermuda 100,0 100,0

The New Asian Property Fund Limited Bermuda 99,4 99,4

Commerz Asset Management Holding GmbH Frankfurt am Main 100,0 € 415 000 – 2)

COMINVEST Asset Management GmbH Frankfurt am Main 100,0 100,0 € 47 001 – 2)

COMINVEST Asset Management Ltd. Dublin 100,0 100,0 € 3 827 1 247

COMINVEST Asset Management S.A. Luxemburg 100,0 100,0 € 73 205 16 643

Commerz Asset Management Asia Pacific Pte Ltd. Singapur 100,0 100,0 S$ 22 733 –1 882

Commerz Advisory Management Co. Ltd. British Virgin Islands 100,0 100,0 TWD 615 730 9 506

Commerzbank Asset Management Asia Ltd. Singapur 100,0 100,0 S$ 43 658 863

Commerz International Capital Management Tokio 100,0 100,0 ¥ 567 434 88 476
(Japan) Ltd.

European Bank for Fund Services GmbH (ebase) Haar bei München 100,0 100,0 € 22 231 3 057

CBG Commerz Beteiligungsgesellschaft Bad Homburg v.d.H. 100,0 € 6 137 – 2)

Holding mbH

CBG Commerz Beteiligungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0 100,0 € 13 318 –295

CBG Commerz Beteiligungskapital GmbH Frankfurt am Main 100,0 100,0 € 1 138 137 1)

Commerz Business Consulting AG Frankfurt am Main 100,0 € 2 375 – 2)

Commerz Equity Investments Ltd. London 100,0 £ 1 120 1 119

Commerz Grundbesitzgesellschaft mbH Wiesbaden 100,0 € 138 344 22 088

*) Umfirmiert: aus „Tyndall International Group Limited” wurde „Real Estate Holdings Limited”
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Aufstellung der in den Konzernabschluss einbezogenen verbundenen Unternehmen

Name Sitz Anteil am Anteil Eigen- Ergebnis
Kapital mittelbar kapital

v. H. v. H. Tsd Tsd

Commerz Grundbesitz-Investmentgesellschaft mbH Wiesbaden 75,0 75,0 € 34 705 14 768

Commerz Grundbesitz-Spezialfonds- Wiesbaden 100,0 100,0 € 7 486 1 510
gesellschaft mbH

Commerz Securities (Japan) Company Ltd. i.L. Hongkong/Tokio 100,0 ¥ 5 281 265 557 159

Commerz Service Gesellschaft für Quickborn 100,0 € 26 – 2)

Kundenbetreuung mbH

Commerzbank (Eurasija) SAO Moskau 100,0 Rbl 4 385 634 738 735

Commerzbank (Nederland) N.V. Amsterdam 100,0 € 180 153 3 055

Commerzbank (South East Asia) Ltd. Singapur 100,0 € 56 372 40 517

Commerzbank Auslandsbanken Holding AG Frankfurt am Main 100,0 € 2 505 125 – 2)

BRE Bank SA (Teilkonzern) Warschau 71,5 71,5 Zl 2 108 470 247 543

BRE Finance France SA Levallois Perret 100,0 100,0 1)

BRE Leasing Sp. z o.o. Warschau 100,0 100,0

Dom Inwestycyjny BRE Banku SA Warschau 100,0 100,0 1)

Intermarket Bank AG Wien 56,2 56,2

Magyar Factor Rt. Budapest 100,0 100,0 1)

Polfactor SA Warschau 100,0 100,0 1)

PTE Skarbiec – Emerytura SA Warschau 100,0 100,0

Skarbiec Asset Management Holding SA
(Teilkonzern) Warschau 100,0 100,0

BRE Agent Transferowy Sp. z o.o. Warschau 100,0 100,0

SKARBIEC Towarzystwo Funduszy Warschau 100,0 100,0
Inwestycyjnych SA

SKARBIEC Investment Management SA Warschau 100,0 100,0

SKARBIEC Serwis Finansowy Sp. z o.o. Warschau 100,0 100,0

Transfinance a.s. Prag 100,0 100,0

Caisse Centrale de Réescompte, S.A. Paris 99,4 99,4 € 172 879 33 537

CCR Actions Paris 92,6 92,6 € 6 342 23 040

CCR Chevrillon-Philippe Paris 87,0 87,0 € 4 141 1 178

CCR Gestion Paris 100,0 100,0 € 7 898 5 558

Commerzbank (Schweiz) AG Zürich 100,0 100,0 sfr. 203 441 18 310

Commerzbank International S.A. Luxemburg 100,0 100,0 € 754 739 50 159

Max Lease S.a.r.l. & Cie. Secs Luxemburg 100,0 100,0 € 154 29 1)

Commerzbank Belgium S.A./N.V. Brüssel 100,0 € 8 238 2 004

Commerzbank Capital Markets Corporation New York 100,0 US$ 181 129 –12 728

Commerzbank Europe (Ireland) Dublin 61,0 41,0 € 532 325 21 708

Commerzbank Europe Finance (Ireland) plc Dublin 100,0 100,0 € 49 1

Commerzbank Immobilien- und Vermögens- Frankfurt am Main 100,0 € 10 030 – 2)

verwaltungsgesellschaft mbH

Commerzbank Inlandsbanken Holding AG Frankfurt am Main 100,0 € 3 843 258 – 2)

comdirect bank Aktiengesellschaft  (Teilkonzern) Quickborn 79,9 79,9 € 578 145 33 782

comdirect private finance AG Quickborn 100,0 100,0

Commerzbank Overseas Finance N.V. Curaçao 100,0 € 1 050 499

Commerzbank Rt.**) Budapest 100,0 Ft. 17 846 930 2 438561

Commerzbank U.S. Finance, Inc. Wilmington/Delaware 100,0 US$ 783 3 1)

**) Umfirmiert: ab 2. Januar 2006 Commerzbank Zrt.
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Aufstellung der in den Konzernabschluss einbezogenen verbundenen Unternehmen

Name Sitz Anteil am Anteil Eigen- Ergebnis
Kapital mittelbar kapital

v. H. v. H. Tsd Tsd

CommerzLeasing und Immobilien AG Düsseldorf 100,0 94,5 € 86 823 – 2)

ALMURUS Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0 € 9 004 –21 1)

ASTRIFA Mobilien-Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0 € 25 – 2)

CFB Commerz Fonds Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0 € 26 – 2)

CFB Verwaltung und Treuhand GmbH Düsseldorf 100,0 100,0 € 26 – 2)

COBA Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0 € 26 – 2)

CommerzImmobilien GmbH Düsseldorf 100,0 100,0 € 12 936 – 2)

CommerzBaucontract GmbH Düsseldorf 100,0 100,0 € 52 – 2)

CommerzBaumanagement GmbH Düsseldorf 100,0 100,0 € 52 – 2)

CommerzBaumanagement GmbH und Düsseldorf 100,0 100,0 € 414 414
CommerzImmobilienGmbH GbR – Neubau Molegra

CommerzLeasing Mobilien GmbH Düsseldorf 100,0 100,0 € 8 349 7 631

CommerzLeasing Auto GmbH Düsseldorf 100,0 100,0 € 281 – 2)

CommerzLeasing Mietkauf GmbH Düsseldorf 100,0 100,0 € 26 – 2)

Hansa Automobil Leasing GmbH Hamburg 100,0 100,0 € 7 488 – 2)

ComSystems GmbH Düsseldorf 98,0 98,0 € –2 317 –387

FABA Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 95,0 95,0 € –567 –114

NESTOR GVG mbH & Co. Objekt ITTAE Frankfurt KG Düsseldorf 100,0 95,0 € –2 933 –26

NORA GVG mbH & Co. Objekt Lampertheim KG Düsseldorf 95,0 95,0 € –765 104 1)

NORA GVG mbH & Co. Objekte Plön und Preetz KG Düsseldorf 90,0 90,0 € –850 11 1)

NOVELLA GVG mbH Düsseldorf 100,0 100,0 € 8 960 – 2)

SECUNDO GVG mbH Düsseldorf 100,0 100,0 € 3 144 2 568

CORECD Commerz Real Estate Berlin 100,0 € 1 000 – 2)

Consulting and Development GmbH

Erste Europäische Pfandbrief- und Kommunal- Luxemburg 75,0 € 69 962 11 219
kreditbank Aktiengesellschaft in Luxemburg 

Gracechurch TL Ltd. London 100,0 € 772 –

Hibernia Eta Beteiligungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 85,0 € 51 172 –9 1)

Hibernia Gamma Beteiligungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0 € 169 030 6 108 1)

Hypothekenbank in Essen AG Essen 51,0 € 801 651 103 000

TIGNATO Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. Düsseldorf 100,0 100,0 € 1 617 –153 1)

KölnTurm MediaPark KG

OLEANDRA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft Düsseldorf 100,0 € 17 400 1 881
mbH&Co., Objekt Jupiter KG

OLEANDRA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft Düsseldorf 100,0 € 2 582 302
mbH&Co., Objekt Luna KG

OLEANDRA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft Düsseldorf 100,0 € 9 319 1 475
mbH&Co., Objekt Neptun KG

OLEANDRA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft Düsseldorf 100,0 € 16 551 1 970
mbH&Co., Objekt Pluto KG

OLEANDRA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft Düsseldorf 100,0 € 26 578 2 520
mbH&Co., Objekt Uranus KG

OLEANDRA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft Düsseldorf 100,0 € 13 675 1 785
mbH&Co., Objekt Venus KG

P.T. Bank Finconesia Jakarta 51,0 Rp. 212 649 238 12 449 623

Service-Center Inkasso GmbH Düsseldorf Düsseldorf 100,0 € 128 – 2)

Stampen S.A. Brüssel 99,4 € 11 248 122
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Aufstellung der in der Konzernbilanz at equity angesetzten assoziierten Unternehmen

Name Sitz Anteil am Anteil Eigen- Ergebnis
Kapital mittelbar kapital

v. H. v. H. Tsd Tsd

Alon Technology Ventures Limited British Virgin Islands 40,1 40,1 € 9 857 –888

Capital Investment Trust Corporation Taipeh/Taiwan 24,0 4,8 TWD 1 520 838 407 347

Commerz Unternehmensbeteiligungs- Frankfurt am Main 40,0 € 116 761 6 201
Aktiengesellschaft

COMUNITHY Immobilien AG Düsseldorf 49,9 49,9 € –8 780 –2 486

Deutsche Schiffsbank Aktiengesellschaft Bremen/Hamburg 40,0 40,0 € 413 905 50 173

Eurohypo Aktiengesellschaft Eschborn 48,9 48,9 € 5 592 292 483 260

ILV Immobilien-Leasing Verwaltungs- Düsseldorf 50,0 47,0 € 29 983 1 860
gesellschaft Düsseldorf mbH

Prospect Poland UK, L.P. St. Helier/Jersey 39,5 1,6 US$ 1 423 276

Reederei MS „E.R. INDIA” Hamburg 26,1 26,1 € 15 557 2 030
Beteiligungsgesellschaft mbH & Co.KG

Tele-Tech Investment Sp. z o.o. Warschau 24,0 24,0 Zl 994 –511

Name Sitz /Sitz der Anteil am Kapital Eigenkapital

Verwaltungs- bzw. Anteil des bzw. Fonds-

gesellschaft Investors am Fonds volumen

v. H. Tsd

Zweckgesellschaften

Al Shorouq 1 Limited St. Helier/Jersey 0,00 £ 1 1)

CB MezzCAP Limited Partnership St. Helier/Jersey 0,00 € 0 1)

Comas Strategy Fund Limited Grand Cayman 0,00 US$ 0 1)

Four Winds Funding Corporation Wilmington/Delaware 0,00 US$ 326

Hanging Gardens 1 Limited Grand Cayman 0,00 € 7

Kaiserplatz Gesellschaften: 0,00 € 4 054

Kaiserplatz Holdings Incorporated Wilmington/Delaware 1)

Kaiserplatz Funding (Delaware) LLC Wilmington/Delaware 1)

Kaiserplatz Holdings Limited St. Helier/Jersey 1)

Kaiserplatz Funding Limited St. Helier/Jersey 1)

Kaiserplatz Sub-Holdings Limited St. Helier/Jersey 1)

Kaiserplatz Purchaser No. 2 Limited St. Helier/Jersey 1)

Kaiserplatz Purchaser No. 3 Limited St. Helier/Jersey 1)

Kaiserplatz Purchaser No. 4 Limited St. Helier/Jersey 1)

Kaiserplatz Purchaser No. 5 Limited St. Helier/Jersey 1)

Kaiserplatz Purchaser No. 6 Limited St. Helier/Jersey 1)

Kaiserplatz Purchaser No. 9 Limited St. Helier/Jersey 1)

Kaiserplatz Purchaser No. 10 Limited St. Helier/Jersey 1)

Kaiserplatz Purchaser No. 11 Limited St. Helier/Jersey 1)

Kaiserplatz Purchaser No. 13 Limited St. Helier/Jersey 1)

MidCABS Limited St. Helier/Jersey 1)

Premium Receivables Intermediate London 1)

Securisation Entity Funding Limited

In den Konzernabschluss gemäß IAS 27/SIC 12 einbezogene Zweckgesellschaften und Spezialfonds 
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Aufstellung der sonstigen bedeutenden nicht in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen

Name Sitz Anteil am Anteil Eigen- Ergebnis
Kapital mittelbar kapital

v. H. v. H. Tsd Tsd

ALNO Aktiengesellschaft Pfullendorf 20,6 € 31 068 –4 018 4)

Name Sitz /Sitz der Anteil am Kapital Eigenkapital

Verwaltungs- bzw. Anteil des bzw. Fonds-

gesellschaft Investors am Fonds volumen

v. H. Tsd

Mainz Holdings Limited St. Helier/Jersey 1)

Sword Funding No. 1 Limited St. Helier/Jersey 1)

KREATIV 1 Limited St. Helier/Jersey 0,00 € 0 1)

Plymouth Capital Limited St. Helier/Jersey 0,00 € 45

Portland Capital Limited St. Helier/Jersey 0,00 £ 10 1)

Ryder Square Limited St. Helier/Jersey 0,00 £ 1 1)

Shannon Capital plc Dublin 0,00 € 0 1)

Spezialfonds

Activest Grugafonds München 100,00 € 106 463

CDBS-Cofonds Frankfurt am Main 100,00 € 106 703

CDBS-Cofonds II Frankfurt am Main 100,00 € 99 988

CDBS-Cofonds III Frankfurt am Main 100,00 € 102 038 1)

CDBS-Cofonds IV Frankfurt am Main 100,00 € 89 905 1)

OP-Fonds CDBS V Frankfurt am Main 100,00 € 90 363 1)

CICO-Fonds I Frankfurt am Main 100,00 € 186 880

CICO-Fonds II Frankfurt am Main 100,00 € 250 521

Commerzbank Alternative Strategies-Global Hedge Luxemburg 100,00 € 59 278

DBI-Fonds HIE 1 Frankfurt am Main 100,00 € 116 588

DBI-Fonds HIE 2 Frankfurt am Main 100,00 € 109 915 1)

DBI-Fonds HIE 3 Frankfurt am Main 100,00 € 109 851 1)

DEGEF-Fonds HIE 1 Frankfurt am Main 100,00 € 116 407

DEGEF-Fonds HIE 2 Frankfurt am Main 100,00 € 100 000 1)

DEVIF-Fonds Nr. 533 Frankfurt am Main 100,00 € 110 267

DEVIF-Fonds Nr. 606 Frankfurt am Main 100,00 € 109 000 1)

HIE-Cofonds I Frankfurt am Main 100,00 € 115 993

HIE-Cofonds II Frankfurt am Main 100,00 € 118 482

HIE-Cofonds III-N Frankfurt am Main 100,00 € 111 376 1)

HIE-Cofonds IV-N Frankfurt am Main 100,00 € 111 380 1)

HIE-Cofonds V-N Frankfurt am Main 100,00 € 111 396 1)

In den Konzernabschluss gemäß IAS 27/SIC 12 einbezogene Zweckgesellschaften und Spezialfonds 
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Beteiligungen an großen Kapitalgesellschaften gemäß § 285 Nr. 11 letzter Halbsatz HGB

Name Sitz Anteil am Anteil
Kapital mittelbar

v. H. v. H.

CarMeile AG Wülfrath 10,0 10,0

ConCardis GmbH Frankfurt am Main 6,0

EURO Kartensysteme GmbH Frankfurt am Main 6,0

Ferrari S.p.A. Maranello, Modena 8,5

GZS Gesellschaft für Zahlungssysteme mbH Bad Vilbel 6,1

Korea Exchange Bank Seoul 14,6

Linde Aktiengesellschaft Wiesbaden 10,0*) 10,0*)

*) ungerundet: 9,9934%

Wegen untergeordneter Bedeutung nicht in den Konzernabschluss einbezogene verbundene Unternehmen

Name Sitz Anteil am Anteil
Kapital mittelbar

v. H. v. H.

Achte Umbra Beteiligungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

AFINA, Bufete de Socios Financieros S.A. Madrid 93,0

AFÖG Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0

ALMONDA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

Alternative Asset Management S.A. Luxemburg 100,0 100,0

AMBRESA Sp. z o.o. Warschau 100,0 100,0

ASTUTIA Beteiligungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

Bankowy Dom Hipoteczny Sp. z o.o. Warschau 100,0 100,0

Beteiligungsgesellschaft für Industrie und Handel mbH Frankfurt am Main 100,0

BeVerwal Beteiligungs- und Verwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0

BMF Capital Sp. z o.o. Warschau 100,0 100,0

BRE Corporate Finance SA Warschau 100,0 100,0

BRE International Finance B.V. i.L. Amsterdam 100,0 100,0

BREL - FIN Sp. z o.o. Warschau 100,0 100,0

BREL - FINANCE Sp. z o.o.*) Warschau 100,0 100,0

BREL - AN Sp. z o.o. Warschau 100,0 100,0

BREL -  COM Sp. z o.o. Warschau 100,0 100,0

BREL - IMMO Sp. z o.o. Warschau 100,0 100,0

BREL - MAR Sp. z o.o. Warschau 100,0 100,0

BREL - MIG Sp. z o.o. Warschau 100,0 100,0

BREL - PRO Sp. z o.o. Warschau 100,0 100,0

BRELIM Sp. z o.o. Warschau 100,0 100,0

BRELINVEST Sp. z o.o. Warschau 100,0 100,0

BRELINVEST Sp. z o.o. Fly 2 Sp. Komandytowa Warschau 100,0 100,0

CB Lux Kirchberg GmbH Frankfurt am Main 100,0

Chevrillon Philippe Assurance CPA Paris 100,0 100,0

CCR Courtages Paris 100,0 100,0

*) Umfirmiert: aus RAVENNA Gdansk Sp. z o.o. wurde BREL - FINANCE Sp. z o.o.
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Wegen untergeordneter Bedeutung nicht in den Konzernabschluss einbezogene verbundene Unternehmen

Name Sitz Anteil am Anteil
Kapital mittelbar

v. H. v. H.

Centrum Rozliczen i Informacji CERI Sp. z o.o. Aleksandrów Lódzki 100,0 100,0

CFM Commerz Finanz Management GmbH i.L. Frankfurt am Main 100,0

CGG Canada GmbH Wiesbaden 100,0 100,0

CGI Victoria Square Limited London 100,0 100,0

COLLEGIUM GLASHÜTTEN Zentrum für Kommunikation GmbH Glashütten 100,0 2)

Commercium Vermögensverwaltungsgesellschaft m.b.H. Hamburg 100,0

Commerz Europe (Ireland), Inc. Wilmington/Delaware 100,0 100,0

Commerz Export Finance Ltd. London 100,0

Commerz Grundbesitz – Gestão de Centros Comercias Lissabon 100,0 100,0
Sociedade Unipessoal, Lda.

Commerz Keyes Avenue Properties (Pty) Ltd. Johannesburg 100,0

Commerz Management Services Ltd. Dublin 100,0

Commerz Nominees Ltd. London 100,0

Commerz Overseas Services Ltd. London 100,0

Commerz U.S. Holding, Inc. Wilmington/Delaware 100,0

Commerzbank International Trust (Jersey) Ltd. St. Helier/Jersey 100,0 20,0

Commerzbank International Trust (Singapore) Ltd. Singapur 100,0 80,0

Commerzbank (Properties South Africa) (Proprietary) Limited Johannesburg 100,0

Commerzbank São Paulo Servicos Ltda. São Paulo 100,0 73,9

CommerzProjektconsult GmbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

DOMINO Projektentwicklungsgesellschaft Frankfurt am Main 100,0 100,0
mbH & Co Objekt Taunustor KG

DOMINO Projektentwicklungsgesellschaft Frankfurt am Main 100,0 100,0
mbH & Co Objekt Neue Mainzer Straße KG

dozent.it Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0

Dreizehnte Commercium Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0

Dritte Commercium Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0

Dritte Umbra Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

emFinanse Sp. z o.o. Lódz 100,0 100,0

Erste StorCom AG Frankfurt am Main 100,0

Essen Hyp Immobilien GmbH Essen 100,0 100,0

EuREAM GmbH Wiesbaden 100,0 100,0

FAMCO SA i.L. Warschau 100,0 100,0

FIDES Trust Company Ltd. Luxemburg 100,0 10,0

Forum Algarve – Gestão de Centros Comercias Lissabon 100,0 100,0
Sociedade Unipessoal, Lda.

Forum Almada – Gestão de Centros Comercias Lissabon 100,0 100,0
Sociedade Unipessoal, Lda.

Forum Montijo – Gestão de Centros Comercias  Lissabon 100,0 100,0
Sociedade Unipessoal, Lda.

Frega Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0

Garbary Sp. z o.o. Poznan 100,0 100,0

Grundstücksgesellschaft CORECD Alpha mbH Berlin 100,0 100,0

Grundstücksgesellschaft CORECD Beta mbH Berlin 100,0 100,0

Grundstücksgesellschaft CORECD Gamma mbH Berlin 100,0 100,0
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Wegen untergeordneter Bedeutung nicht in den Konzernabschluss einbezogene verbundene Unternehmen

Name Sitz Anteil am Anteil
Kapital mittelbar

v. H. v. H.

Handelsgest S.A.R.L. Luxemburg 100,0 25,0

Haus am Kai 2 O.O.O. Moskau 100,0 100,0

Hildegund Ltd. London 100,0

Houston Main GP, LLC New York 100,0 100,0

Immobilien Expertise GmbH Essen 100,0 100,0

Immobiliengesellschaft Ost Hägle spol.s.r.o. Prag 100,0

Immobilienverwaltungs- und Vertriebsgesellschaft Berlin 100,0
Villen am Glienicker Horn mbH

Immobilienverwaltungsgesellschaft Altwismar mbH Berlin 100,0 100,0

Immobilienverwaltungsgesellschaft Grammophon Büropark mbH Berlin 100,0 100,0

Immobilienverwaltungsgesellschaft Kampffmeyer Villa mbH Berlin 100,0

Immobilienverwaltungsgesellschaft Schlachthof Offenbach mbH**) Berlin 100,0

Indugest S.A.R.L. Luxemburg 100,0 25,0

L.I.A. Leasinggesellschaft für Immobilien und Anlagegüter mbH Düsseldorf 100,0 0,1

LIBRA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Düsseldorf 52,5 52,5
Objekt Hannover KG

Mädler-Passage Leipzig Grundstück GmbH & Co. KG Leipzig 87,5

Mädler-Passage Leipzig Grundstück Verwaltung GmbH Leipzig 88,0

Max Lease S.a.r.l. Luxemburg 100,0 100,0

MKF Sp. z o.o. Warschau 100,0 100,0

Neuma Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH Hamburg 69,0

RAVENNA Kraków Sp. z o.o. Warschau 100,0 100,0

RAVENNA Szczecin Sp. z o.o. Warschau 100,0 100,0

Regensburg Arcaden Verwaltungs-GmbH Regensburg 100,0 100,0

Regina Finanz- und Versicherungsvermittlung GmbH Essen 100,0 100,0

ROSEA Grundstücksvermietungsges. Düsseldorf 100,0 100,0
mbH & Co. Objekt Veldhoven KG

ROTUNDA Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 100,0 100,0

Schunk GmbH Willich 51,0 51,0

Service Point Sp. z o.o. Warschau 100,0 100,0

Serwis Finansowy Sp. z o.o. i.L. Warschau 100,0 100,0

SOLTRX Solutions for financial business GmbH Frankfurt am Main 51,0

SOLTRX Transaction Services GmbH Düsseldorf 100,0 75,0

Transfactor Slovakia AS Bratislava 100,0 100,0

TV-Tech Investment 1  Sp. z o.o. Warschau 100,0 100,0

TV-Tech Investment 2  Sp. z o.o. Warschau 100,0 100,0

Vartimex s.r.o. Prag 100,0 100,0

Vierte Commercium Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH Bad Soden a.Taunus 100,0

Vierte Umbra Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0 100,0

Wijkertunnel Beheer III B.V. Amsterdam 100,0

Winning Partners Limited Hongkong 100,0

WST-Broker-GmbH Frankfurt am Main 90,0 54,0

Zweite Commercium Vermögensverwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0

**) Umfirmiert: aus Hibernia Omega Beteiligungsgesellschaft mbH wurde Immobilienverwaltungsgesellschaft Schlachthof Offenbach mbH
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Wegen untergeordneter Bedeutung nicht at equity in der Konzernbilanz angesetzte assoziierte Unternehmen

Name Sitz Anteil am Anteil
Kapital mittelbar

v. H. v. H.

ABC Gestion Paris 30,0 30,0

Argor-Heraeus S.A. Mendrisio 26,5 26,5

AV America Grundbesitzverwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 25,0

BHG und CIMO GbR Sonninstraße Düsseldorf 50,0 50,0

Bonitos Verwaltungs GmbH Frankfurt am Main 50,0

Bonitos GmbH & Co. KG Frankfurt am Main 50,0

BRE.locum Sp. z o.o. Lódz 50,0 50,0

Clearing Bank Hannover Aktiengesellschaft i.L. Hannover 20,0

COMMERZ PARTNER Beratungsgesellschaft  Frankfurt am Main 50,0
für Vorsorge- und Finanzprodukte mbH

Commerzbank Aktiengesellschaft von 1870 i.L. Hamburg 37,9

COMPAT Immobilien GmbH Düsseldorf 49,9 49,9

C&W Projektentwicklungsgesellschaft mbH & Co. Bad Homburg v.d.H. 46,9 46,9
Objekt Bad Homburg, Siemensstr. KG

Deutsche Gesellschaft für Immobilienanlagen „America” mbH i.L. Bad Homburg v.d.H. 25,0

Exploitatiemaatschappij Wijkertunnel C.V. Amsterdam 33,3 33,3

FUGA Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 47,0 47,0

GALDANA Grundstücks-Leasinggesellschaft mbH Düsseldorf 47,0 47,0

Gesellschaft für Kreditsicherung mbH Berlin 26,7

GMF German Mittelstand Fund GmbH Frankfurt am Main 23,5 23,5

GOPA Gesellschaft für Organisation, Planung und Ausbildung mbH Bad Homburg v.d.H. 24,8 24,8

Grundstücks-Vermietungsgesellschaft Objekt 12 GmbH Düsseldorf 46,5 46,5

Hibernia Sigma Beteiligungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 40,0

Kapelaansdijk I BV Amsterdam 25,0 25,0

Koppelenweg I BV Hoevelaken 33,3 33,3

Liegenschaft Hainstraße GbR Frankfurt am Main 50,0 50,0

LUX Leasing S.A. Luxemburg 50,0 50,0

MAHO Grundstücks-Vermietungsgesellschaft mbH Düsseldorf 47,0 47,0

MOLSOLA Vermietungsgesellschaft mbH & Co.  Düsseldorf 98,5 3)

Objekt Aquarius KG

MOLSOLA Vermietungsgesellschaft mbH & Co.  Düsseldorf 98,5 3)

Objekt Aries KG

MOLSOLA Vermietungsgesellschaft mbH & Co.  Düsseldorf 98,5 3)

Objekt Geminus KG

MOLSOLA Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Düsseldorf 98,5 3)

Objekt Halle Riegel KG

MOLSOLA Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Düsseldorf 98,5 3)

Objekt Halle Markt 11 KG

MOLSOLA Vermietungsgesellschaft mbH & Co.  Düsseldorf 98,5 3)

Objekt Düsseldorf Hohe Straße KG

MOLSOLA Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Düsseldorf 98,5 3)

Objekt Pforzheim KG

MOLSOLA Vermietungsgesellschaft mbH & Co. Düsseldorf 98,5 3)

Objekt Taurus KG

Montrada GmbH Bad Vilbel 50,0
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Umrechnungskurse (in WE für 1 €)

Ft. 252,87000
¥ 138,90000
£ 0,68530
Rbl 33,92000
Rp. 11 596,45000

1) Im Geschäftsjahr erstmals in den Konzernabschluss einbezogen

2) Ergebnisabführungsvertrag

3) Stimmrechtsanteile unter 50%

4) Weiterveräußerungsabsicht nach § 296 Abs. 1 Nr. 3 HGB

sfr. 1,55510
S$ 1,96280
TWD 38,86000
US$ 1,17970
Zl 3,86000

Frankfurt am Main, 7. März 2006
Der Vorstand

Wegen untergeordneter Bedeutung nicht at equity in der Konzernbilanz angesetzte assoziierte Unternehmen

Name Sitz Anteil am Anteil
Kapital mittelbar

v. H. v. H.

Moto Objekt CAMPEON GmbH & Co. KG Düsseldorf 100,0 100,0 3)

MS „Meta” Stefan Patjens GmbH & Co KG Drochtersen 30,5 30,5

Neue Krausenhöfe Berlin Erste Grundstücksgesellschaft mbH Düsseldorf 47,4 47,4

Neue Krausenhöfe Berlin Zweite Grundstücksgesellschaft mbH Düsseldorf 47,4 47,4

Novitus SA Nowy Sacz 24,9 24,9

pdv.com Beratungs-GmbH Bremen 30,0

ProCredit Bank S.A. Bukarest 20,0

ProCredit Bank Sh.A. Tirana 20,0

RVG Rondo I Verwaltungs GmbH & Co. Objekt Warschau KG Düsseldorf 45,0 45,0

SOMENTEC Software AG Langen 35,7 35,7

The World Markets Company GmbH i.L. Frankfurt am Main 25,2

Xtrade SA Warschau 24,9 24,9

ZM Pozmeat SA Poznan 34,5 34,5
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Organe der Commerzbank Aktiengesellschaft

Dr. Walter Seipp
Ehrenvorsitzender

Dr. h.c. Martin Kohlhaussen
Vorsitzender

Uwe Tschäge*)

stellv. Vorsitzender

Hans-Hermann Altenschmidt*)

Bankangestellter
Commerzbank AG

Dott. Sergio Balbinot
Managing Director
Assicurazioni Generali S.p.A.

Herbert Bludau-Hoffmann*)

Dipl.-Kaufmann
ver.di-Fachbereich
Finanzdienstleistungen

Astrid Evers*)

Bankangestellte
Commerzbank AG

Uwe Foullong*)

Mitglied des 
ver.di-Bundesvorstands

Daniel Hampel*)

Bankangestellter
Commerzbank AG

Dr.-Ing. Otto Happel
Unternehmer
Luserve AG

Dr. jur. Heiner Hasford
Mitglied des Vorstands
Münchener Rückversicherungs-
Gesellschaft AG

Sonja Kasischke*)

Bankangestellte
Commerzbank AG

Wolfgang Kirsch*)

Bankangestellter
Commerzbank AG

Werner Malkhoff*)

Bankangestellter
Commerzbank AG

Klaus Müller-Gebel
Rechtsanwalt

Dr. Sabine Reiner*)

Gewerkschaftsreferentin
ver.di-Bundesverwaltung

Dr. Erhard Schipporeit
Mitglied des Vorstands
E.ON Aktiengesellschaft

Dr.-Ing. Ekkehard D. Schulz
Vorsitzender des Vorstands
ThyssenKrupp AG

Prof. Dr. Jürgen Strube
Vorsitzender des Aufsichtsrats
BASF Aktiengesellschaft

Dr. Klaus Sturany
Mitglied des Vorstands
RWE Aktiengesellschaft

Dr.-Ing. E.h. Heinrich Weiss
Vorsitzender der 
Geschäftsführung
SMS GmbH

Aufsichtsrat

Vorstand

Klaus-Peter Müller 
Sprecher

Martin Blessing

Wolfgang Hartmann 

Dr. Achim Kassow

Andreas de Maizière
(bis 15.7.2005)

Klaus M. Patig

Dr. Eric Strutz

Nicholas Teller

*) von den Arbeitnehmern gewählt
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bestätigungsvermerk des abschlussprüfers

Wir haben den Jahresabschluss – bestehend aus
Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang –
unter Einbeziehung der Buchführung und den Lage-
bericht der Commerzbank Aktiengesellschaft, Frank-
furt am Main, für das Geschäftsjahr vom 1. Januar
bis 31. Dezember 2005 geprüft. Eine Prüfung der
im Anhang wiedergegebenen Entsprechenserklärung
nach § 161 AktG haben wir nicht vorgenommen.
Die Buchführung und die Aufstellung von Jahres-
abschluss und Lagebericht nach den deutschen han-
delsrechtlichen Vorschriften und den ergänzenden
Bestimmungen der Satzung liegen in der Verantwor-
tung des Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe
ist es, auf der Grundlage der von uns durchgeführten
Prüfung eine Beurteilung über den Jahresabschluss
unter Einbeziehung der Buchführung und über den
Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprüfung nach
§ 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftsprüfer (IDW) festgestellten deutschen Grund-
sätze ordnungsmäßiger Abschlussprüfung vorgenom-
men. Danach ist die Prüfung so zu planen und durch-
zuführen, dass Unrichtigkeiten und Verstöße, die sich
auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss
unter Beachtung der Grundsätze ordnungsmäßiger
Buchführung und durch den Lagebericht vermittel-
ten Bildes der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage
wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit
erkannt werden. Bei der Festlegung der Prüfungshand-
lungen werden die Kenntnisse über die Geschäfts-
tätigkeit und über das wirtschaftliche und rechtliche
Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen über
mögliche Fehler berücksichtigt. Im Rahmen der Prü-
fung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungs-
bezogenen internen Kontrollsystems sowie Nach-
weise für die Angaben in Buchführung, Jahres-
abschluss und Lagebericht überwiegend auf der Basis
von Stichproben beurteilt. Die Prüfung umfasst die
Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrund-
sätze und der wesentlichen Einschätzungen des Vor-
stands sowie die Würdigung der Gesamtdarstellung
des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind
der Auffassung, dass unsere Prüfung eine hinreichend
sichere Grundlage für unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prüfung hat zu keinen Einwendungen
geführt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der
Prüfung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und
den ergänzenden Bestimmungen der Satzung und
vermittelt unter Beachtung der Grundsätze ordnungs-
mäßiger Buchführung ein den tatsächlichen Verhält-
nissen entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz-
und Ertragslage der Gesellschaft. Der Lagebericht
steht in Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der
Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der
zukünftigen Entwicklung zutreffend dar.

Frankfurt am Main, 8. März 2006

PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft

Rausch Koch
(Wirtschaftsprüfer) (Wirtschaftsprüfer)
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Auslandsfilialen

Amsterdam · Atlanta (Agency) · Barcelona · Bratislava · 
Brünn (Office) · Brüssel · Chicago · Grand Cayman · 
Hongkong · Johannesburg · Labuan · London · 
Los Angeles · Madrid · Mailand · New York · Paris · 
Prag · Schanghai · Singapur · Tokio

BRE Bank SA, Warschau

Caisse Centrale de Réescompte, S.A., Paris

COMINVEST Asset Management S.A., Luxemburg

Commerzbank Capital Markets Corporation, New York

Commerzbank (Eurasija) SAO, Moskau

Commerzbank Europe (Ireland), Dublin

Commerzbank International S.A., Luxemburg

Commerzbank (Schweiz) AG, Zürich/Genf

Commerzbank (South East Asia) Ltd., Singapur

Commerzbank Zrt., Budapest

Commerz (East Asia) Ltd., Hongkong

Erste Europäische Pfandbrief- und
Kommunalkreditbank AG, Luxemburg

Jupiter International Group plc, London

P. T. Bank Finconesia, Jakarta

Korea Exchange Bank, Seoul

Repräsentanzen

Almaty · Bahrain · Bangkok · Beijing · Beirut · Belgrad ·
Brüssel · Buenos Aires · Bukarest · Caracas · Istanbul ·
Jakarta · Kairo · Kiew · Mexiko-Stadt · Minsk · Moskau ·
Mumbai · Nowosibirsk · São Paulo · Seoul · Taipeh ·
Taschkent · Teheran · Zagreb

commerzbank weltweit

Wesentliche Beteiligungen im Ausland



Zentrale

Commerzbank Aktiengesellschaft
Kaiserplatz
Frankfurt am Main
Postanschrift:
60261 Frankfurt
Telefon (069) 136-20
Telefax (069) 28 53 89
info@commerzbank.com
www.commerzbank.de

Der Konzerngeschäftsbericht 
(nach den International Financial
Reporting Standards) erscheint in
deutscher und englischer Sprache,
ebenso die Kurzfassung.
VKI 02042
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