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kennzahlen des commerzbank-konzerns

2004 2003
Gewinn- und Verlustrechnung
Operatives Ergebnis (Mio €) 1043 559
Operatives Ergebnis je Aktie (€) 1,76 1,03
Ergebnis vor Steuern (Mio €) 828 -1 980
Gewinn/Verlust (Mio €) 898 -2 320
Gewinn/Verlust je Aktie (€) 0,66 -4,26
Operative Eigenkapitalrendite (%) 10,2 4,9
Aufwandsquote im operativen Geschéaft (%) 70,4 73,3
Eigenkapitalrendite vor Steuern (%) 8,1 -17,4
31.12.2004 31.12.2003
Bilanz
Bilanzsumme (Mrd €) 4249 381,6
Risikotragende Aktiva nach BIZ (Mrd €) 139,7 140,8
Bilanzielles Eigenkapital (Mrd €) 9,8 9,1
Bilanzielle Eigenmittel (Mrd €) 19,9 19,7
Kapitalquoten nach BIZ
Kernkapitalquote ohne Marktrisikoposition (%) 7,8 7,6
Kernkapitalquote inklusive Marktrisikoposition (%) 7,5 7,3
Eigenmittelquote (%) 12,6 13,0
Aktie
Zahl der ausgegebenen Aktien (Mio Stiick) 598,6 597,9
Aktienkurs (€, 1.1.-31.12.) Hoch 16,49 17,58
Tief 12,65 5,33
Buchwert je Aktie*) (€) 18,53 17,37
Borsenkapitalisierung (Mrd €) 9,1 9,3
Kunden 7 880 000 6 840 000
Mitarbeiter
Inland 25 417 25 426
Ausland 7 403 6 951
Gesamt 32 820 32 377
Kurz-/Langfrist-Rating
Moody's Investors Service, New York P-1/A2 P-1/A2
Standard & Poor’s, New York A-2/A- A-2/A-
Fitch Ratings, London F2/A- F2/A-

*) ohne Cash Flow Hedges



struktur des

Vorstand

Unternehmensbereiche

commerzbank-konzerns

Konzern- Private Kunden und Corporate und Services
steuerung Asset Management Investment Banking
Zentrale Zentrale Zentrale
Stabe Geschaftsfelder Servicebereiche

e Bilanz und Steuern

e Compliance und

Sicherheit

* Financial Controlling

e Group Treasury

* Kommunikation und

Volkswirtschaft

¢ Konzernentwicklung/

Konzerncontrolling

* Personal

* Recht

* Revision

¢ Risikocontrolling

* Asset Management Mittelstandsbank

¢ Corporate Banking
¢ Credit Operations * Global Credit Operations
Private Customers
International
¢ Private Banking Corporate Banking

* Financial Institutions
* Private Kunden

Corporates & Markets

Filialnetz Inland und Ausland

Kooperation mit Allfinanzpartnern

¢ |T Applications

¢ IT Production

* IT Support

¢ Transaction Banking

* Zentrale- und

Filialorganisation

Tochter- und Beteiligungsgesellschaften im In- und Ausland







MOSTAR

Briicke liber die Neretva

Briicken verbinden. Die Briicke von Mostar ist das beste

Beispiel fiir dieses Synonym. 1993 war die Alte Briicke
(Stari Most), die Mostar den Namen gab und zum UNESCO-
Weltkulturerbe zahlt, im Krieg zerstort worden. Mit Hilfe der
Weltbank, der UNESCO und mehrerer Staaten wurde sie
Stein fir Stein rekonstruiert. Fiir den 15 Millionen Dollar teu-
ren Wiederaufbau wurde derselbe Steinbruch genutzt, aus
dem sich auch der tiirkische Architekt Mimar Hajrudin im
16. Jahrhundert bedient hatte. In den neun Jahren bis zur
Fertigstellung der Brlicke gab es nahezu keinen Austausch
mehr zwischen den Stadtteilen diesseits und jenseits der
Neretva, in denen Kroaten und moslemische Bosnier leben.

Jetzt verbindet diese Brlicke wieder.



| ideen nach vorn |
BRUCKEN SCHLAGEN - UNSER ZENTRALES THEMA

Wir mochten die Verbindungen optimieren.
Zu unseren Kunden weltweit, aber auch untereinander.
Die Commerzbank versteht sich seit langer Zeit als die
Bank an der Seite ihrer Kunden. Allen unseren privaten
und gewerblichen Kunden méchten wir ein langfristiger
Partner sein.

Nachdenken. Vordenken. Beraten. Lésungen erarbeiten.

Die Commerzbank will zu ihren Kunden solide Brlicken
bauen. Deshalb haben wir diesen Gedanken zum Leitthema

unseres diesjahrigen Geschaftsberichts gemacht.

Stellvertretend daflr stehen die Uber den Bericht verteilten
Abbildungen. Sie zeigen die Adolphe-Brlicke in Luxemburg, die
Manhattan Bridge in New York, die Tower Bridge in London, die
Kettenbricke Gber die Donau in Budapest, die Coleman Bridge in
Singapur und den Pont Neuf in Paris. Und auf dem Umschlag ist

die FIoRBerbricke in Frankfurt vor der Skyline zu sehen.

An diesen Standorten schlagen wir — wie uberall in der Welt - als
Commerzbank Briicken zu unseren Kunden und fiir unsere Kunden.
Auch unser Geschaftsbericht ist eine Brlicke, Uber die wir Aktionare,
Kunden, Analysten, Journalisten und die gesamte Offentlichkeit
erreichen. Wir informieren auf diesem Weg transparent und umfassend

Uber das Jahr 2004 und unsere Perspektiven fur die Zukunft.
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Klaus-Peter Miiller Im Mérz 2005
Sprecher des Vorstands
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ein wichtiges Etappenziel ist erreicht: Die Commerzbank zahlt wieder
eine Dividende. Natirlich kann die Hohe unserer diesjahrigen Aus-
schittung noch nicht befriedigen. Aber nach Jahren der Kiirzung bis
hin zum Dividendenausfall des vergangenen Jahres ist die Wieder-
aufnahme der Dividendenzahlung ein sichtbarer Beweis dafiir, dass wir
auf unserem Weg gut vorangekommen sind.

Noch wichtiger ist allerdings, dass wir heute in Strukturen arbeiten,
die eine weitere, stetige Verbesserung unserer Ertragslage erwarten
lassen, ohne dass wir auf den Riickenwind einer lebhafteren Konjunktur
angewiesen sind. Nachdem der Start in das vergangene Jahr sehr
vielversprechend gewesen war, konnten wir im weiteren Jahresverlauf
die aufgenommene Fahrt leider nicht durchhalten. Die Griinde dafiir
sind zahlreich und vielschichtig; sie liegen sowohl in uns selbst als auch
in der Veranderung des Umfelds. Terrorangst, die Hausse bei Roh6l, die
anhaltende Dollarschwache, liberschaumende Liquiditat der Finanz-
markte, Reformen und daraus sich ableitende Angste, US-Wahlen und
Arbeitslosigkeit sind nur einige Themen, an denen sich die Wechsel-
haftigkeit der Stimmung im zweiten Halbjahr 2004 festmachen lasst.

Im vierten Quartal haben wir das Investment Banking auf den Priifstand
gestellt. Einige Geschaftsbereiche haben wir aufgegeben oder stark
reduziert, andere werden weiter gefiihrt und einige ausgebaut, jedoch
alles integriert in einer streng kundenorientierten Einheit unter dem



neuen Dach von Corporates & Markets. Wir sind zuversichtlich, auch in
diesem Geschaftsfeld jetzt eine Organisationsform gefunden zu haben,
die sowohl unseren Kunden Nutzen als auch der Bank dauerhaften
Erfolg bringt.

Starkung von Marke und Profil

Als Ratgeber in allen Finanzfragen und als Navigator fiir erfolgreiches
Agieren an den Markten ist die Commerzbank anerkannt. Das ist die
Basis, auf der wir unsere Reputation aufbauen. Hinzu kommt die Konti-
nuitat und Erfahrung unserer 135-jahrigen Unternehmensgeschichte.
Wir haben jetzt die Chance, uns eine Spitzenposition in der deutschen
Bankenlandschaft zu sichern. Und dabei geht es mir nicht um Politur,
sondern um grundsatzliche Profilierung, um Anerkennung und Akzep-
tanz in Gesellschaft, Wirtschaft und Politik.

Das Wunschbild — nennen Sie es Zielprofil — der Commerzbank, wie
sie wahrgenommen werden mochte, ist: Das ist die beste Bank in
der Mitte Europas. Also nicht die Grof3te, die Starkste, die Reichste.
Nein, schlicht die Beste!

Wie wollen wir dieses Ziel erreichen? Vor allem brauchen wir gut aus-
gebildete, erfahrene und engagierte Mitarbeiter. Durch breit gespannte
Aus- und Weiterbildungsprogramme, durch eine Uberzeugende Fulh-
rungskultur sowie ein leistungsorientiertes Verglitungssystem ver-
suchen wir, dies sicherzustellen. Dann die Technik: Sie muss modern
und zuverlassig sein. Unsere Benchmark-Tests haben bestatigt, dass
wir hier Gber hohe Standards verfligen.

Durch unser flachendeckendes Filialsystem in Deutschland und die
nutzerfreundlichen Internet-Portale bieten wir unseren Kunden eine
bequeme Erreichbarkeit der Bank, rund um die Uhr, sieben Tage in der
Woche. Unsere Produkte und Dienstleistungen zeichnen sich durch
ein vernlinftiges Preis-/Leistungs-Verhéaltnis aus. Damit sind die
wichtigsten Bedingungen beschrieben, die die Marke ,,Commerzbank”
ausmachen.



Weit Uber sieben Millionen Kunden, vornehmlich in Deutschland,
nutzen bereits unsere Leistungen. Und sie erfahren im Umgang mit
der Bank die Kompetenz und Freundlichkeit der Mitarbeiter sowie die
Zuganglichkeit der Technik. Marktuntersuchungen bestatigen der
Commerzbank eine hohe Kundenzufriedenheit. Das ist ein Stlick Iden-
titat, wie wir es gerne sehen. Aber wir wollen noch mehr. Entsprechend
unserem Slogan ,Ideen nach vorn” werden wir Ideen entwickeln und
MafRnahmen einleiten, die der Marke ,Commerzbank” ein unverwech-
selbares Profil verleihen, das Kompetenz und Sympathie, Soliditat und
Kreativitat sowie Transparenz, Glaubwirdigkeit und Erfolg ausstrahlt.

Die Zufriedenheit unserer Kunden und ein klares Profil sind die Voraus-
setzungen dafiir, dass auch Sie, unsere Aktionare, mit Ihrem Engage-
ment in Commerzbank-Aktien zu uns stehen. Sie sind letztlich auch der
Garant fur Erfolg und Performance einer Geldanlage.

Alle Aktionare sind herzlich eingeladen, an unserer Hauptversammlung
am 20. Mai 2005 in der Jahrhunderthalle, Frankfurt-Hochst, teilzu-

nehmen. Ich freue mich, Sie dort begriiden zu kdnnen.

Mit freundlichen Grif3en



Der Eiserne Steg verbindet das Zentrum von Frankfurt am Main mit
dem bekannten Apfelwein-Stadtteil Sachsenhausen. Von der 1869
fertiggestellten FulRgangerbricke hat man einen besonders schonen
Blick auf die Skyline.

In den frihen siebziger Jahren begann die Commerzbank mit der
Zentralisierung in Frankfurt am Main. Sichtbares Zeichen war das
1974 bezogene Hochhaus. Das damals stattliche, 110 Meter hohe
Gebaude verschwindet heute fast neben dem neuen Commerzbank-
Turm. Der zukunftsweisende Entwurf des britischen Architekten
Lord Norman Foster ist seit 1997 eines der Wahrzeichen des

grofBten deutschen Finanzplatzes.
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commerzbank-konzern
im iiberblick

Anhaltender Aufschwung der Weltwirtschaft

Fur die Weltwirtschaft war 2004 ein gutes Jahr. Mit einem Wachstum von fast 5%
wurde das beste Ergebnis seit langerer Zeit erzielt. Die wichtigsten Stiitzen
fir diese positive Entwicklung waren wie im Vorjahr Nordamerika und Asien.
In den USA hielt der Aufschwung trotz anderslautender Beflirchtungen an. Und
in China scheint sich die wirtschaftliche Dynamik bisher noch nicht nennenswert
verringert zu haben. Hieran dlrfte sich im laufenden Jahr nichts Grundlegendes
andern. Auch wenn die Notenbanken nach und nach den Expansionsgrad ihrer
Geldpolitik zuricknehmen, ist 2005 mit einem erneuten kraftigen Anstieg der
weltweiten Wertschopfung um 4% zu rechnen. Der Welthandel diirfte mit einer
noch hdheren Rate expandieren.

Gerade vor dem Hintergrund der starken Weltkonjunktur war die Entwicklung
in Westeuropa eher enttduschend, auch wenn hier das hochste Wachstum seit
2000 erreicht wurde. Einem guten Start in das Jahr folgte insbesondere in
Deutschland eine merkliche Abklhlung in der zweiten Jahreshéalfte. Positiv ist
dabei allenfalls zu vermerken, dass es zuletzt auch in Deutschland Anzeichen fir
eine Belebung der Investitionstatigkeit gab. Insgesamt war allerdings auch 2004
hauptsachlich die Auslandsnachfrage flir das Wirtschaftswachstum verantwort-
lich. Angesichts dieser erfreulichen Tendenz bei den Investitionen und einer
unverandert lebhaften auslandischen Nachfrage nach deutschen Produkten ist
davon auszugehen, dass sich die Belebung der Konjunktur in Deutschland und
im Euroraum trotz der Schwéache zum Jahresende 2004 fortsetzen wird. Eine
durchgreifende Besserung der Lage am Arbeitsmarkt diirfte aber auch 2005 aus-
bleiben.

Das Geschehen an den Finanzmarkten war gekennzeichnet von der anhalten-
den Diskussion, wie tragfahig sich der Aufschwung der Weltwirtschaft erweisen
wirde. Zweifel hieran wurden insbesondere durch den kraftigen Anstieg des
Rohdlpreises im Sommer und im Herbst geweckt, der die Aktienkurse und die
Renditen von Staatsanleihen nach unten driickte. Zu dem niedrigeren Rendite-
niveau trug auch bei, dass Zinserhohungen der EZB erneut ausblieben. Erst in
den letzten Monaten des Jahres konnten die Aktienmarkte merklich zulegen. Der
Abwartstrend der Kapitalmarktrenditen hielt hingegen an, genahrt von einer
tberaus reichlichen Liquiditatsversorgung.

Commerzbank-Konzern auf dem Weg zu Ertragsstarke gut vorangekommen
Trotz des schwierigen wirtschaftlichen Umfelds und der fehlenden Impulse von
den Kapitalmarkten konnte der Commerzbank-Konzern im Jahr 2004 Fortschritte
erzielen. Wir haben unser striktes Kostenmanagement erfolgreich fortgesetzt
und endlich auch bei den Ertrdgen die Trendwende geschafft. Von besonderer
Bedeutung war die Integration des Filialgeschafts der SchmidtBank in die
Commerzbank AG. Durch die Ubernahme haben wir 360 000 Privatkunden und
2 000 mittelstandische Firmenkunden gewonnen. Seit dem Herbst beschaftigt
uns darlber hinaus die Neuausrichtung unseres Investment Banking, das wir
jetzt im Geschaftsfeld Corporates & Markets zusammengefasst haben.



COMMERZBANK-KONZERN IM UBERBLICK

Bilanzsumme wieder gestiegen

Nach einem Riickgang im Jahr zuvor nahm die Bilanzsumme des Commerzbank-
Konzerns im Jahresverlauf 2004 um 11,3% auf 424,9 Mrd Euro zu. Die Risiko-
aktiva haben sich nur noch leicht um 0,8% auf 139,7 Mrd Euro verringert. Wah-
rend wir die Forderungen an Kreditinstitute kraftig um 53,6% auf 79,4 Mrd Euro
ausweiteten, nahmen die Forderungen an Kunden um 2,0% auf 135,6 Mrd Euro
ab. In diesem Riickgang spiegeln sich auch die verhaltene Kreditnachfrage auf-
grund der unverandert schwachen Konjunkturlage sowie die anhaltende Dollar-
schwache wider.

Der Beteiligungs- und Wertpapierbestand erhéhte sich um 7,2% auf 94,2 Mrd
Euro. Fir den Anstieg ist insbesondere der Ausbau des Bestands an Schuld-
verschreibungen und anderen festverzinslichen Wertpapieren verantwortlich.
Dagegen verminderte sich die Position Beteiligungen um 15%, verursacht vor
allem durch die VerduBerung unseres Anteils am Banco Santander Central His-
pano (SCH).

Spareinlagen mit erfreulichem Wachstum

Auf der Passivseite der Bilanz nahmen die Verbindlichkeiten gegentliber Kredit-
instituten um 21,2% auf 115,4 Mrd Euro zu, die Kundenforderungen um 5,1% auf
105,17 Mrd Euro. Besonders hervorzuheben ist die Steigerung der Spareinlagen
um 37,6% auf 16,9 Mrd Euro; hierin schlagen sich auch unsere Sonderaktionen
zur Neukundengewinnung nieder. Sicht- und Termineinlagen blieben mit 88,2
Mrd Euro gegenuber Vorjahr fast unverandert. Die verbrieften Verbindlichkeiten
wurden um 3,9% auf 87,3 Mrd Euro aufgestockt.

Ertragswende geschafft

Im Commerzbank-Konzern ist der Zinsliberschuss um 7,7% auf 2,99 Mrd Euro
gestiegen. Die Ertrage aus dem reinen Zinsgeschéft gingen zwar aufgrund des
niedrigeren Zinsniveaus zurtick; dies wurde aber durch die gesunkenen Zinsauf-
wendungen und ein hdheres laufendes Ergebnis aus Beteiligungen mehr als
ausgeglichen.

Erfreulich verlief die Entwicklung der Risikovorsorge. Nach 1 084 Mio Euro im
Vorjahr mussten wir jetzt nur noch 836 Mio Euro aufwenden. Die Bruttorisiko-
vorsorge lag mit 1282 Mio Euro erstmals wieder seit 2000 unter dem Durch-
schnitt der letzten acht Jahre. Die 550 Mio Euro Aufldsungen bewegen sich auf
dem Niveau der beiden Vorjahre. Wir sind bei der Dotierung der Risikovorsorge
unverandert konservativ vorgegangen.

Struktur der Risikovorsorge im Kreditgeschaft

Commerzbank-Konzern, in Mio € 2004 2003 2002
Inland 830 813 946
Ausland 4 260 365
pauschale Vorsorge 2 11 10
Nettozufliihrung Risikovorsorge insgesamt 836 1084 1321

2001
555
325

a7
927

2000
529
148

685

7



8

LAGEBERICHT

Im Provisionsgeschéaft brachten vor allem die Vermdgensverwaltung sowie
das Auslandsgeschéaft und der Zahlungsverkehr hohere Ertrdge. Auch im Wert-
papiergeschaft mit unseren Kunden konnten wir zulegen. Insgesamt erreichten
wir einen Provisionstiberschuss von 2,25 Mrd Euro, 5,3% mehr als im Vorjahr.

Durch die negative Entwicklung seit der Jahresmitte blieb das Handelsergeb-
nis um 26,9% unter Vorjahr. Verluste mussten wir vor allem im Devisenhandel
und im Handel mit Convertible Bonds hinnehmen. Besonders gut haben wir
dagegen im Bereich Aktienderivate gearbeitet.

Das Ergebnis aus dem Beteiligungs- und Wertpapierbestand wuchs um
24,1% auf 361 Mio Euro. Hierin ist unter anderem der Erl6s aus der Verau3erung
unserer SCH-Beteiligung enthalten. Der groRere Teil des Ertrags betrifft Kurs-
gewinne aus unserem Available for Sale-Bestand an Wertpapieren, insbeson-
dere der Hypothekenbank in Essen.

Im sonstigen betrieblichen Ergebnis erreichten wir eine Steigerung um fast
11% auf 193 Mio Euro. In diesem Saldo sind vor allem Zuflihrungen zu und Auf-
I6sungen von Riickstellungen sowie Aufwendungen und Ertrdge aus Bau- und
Architektenleistungen zusammengefasst.

Die Ertrage insgesamt stiegen um 8,6% auf 5,5 Mrd Euro. In unserer Planung
waren wir etwas optimistischer, da wir zu Jahresanfang noch von glinstigeren
gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen ausgegangen waren.

Die Kosten haben wir unverandert unter Kontrolle. Trotz Einbeziehung der
SchmidtBank blieb der Verwaltungsaufwand mit 4,46 Mrd Euro um 1,1% unter
Vorjahr.

Den Personalaufwand konnten wir um knapp 1% auf 2,42 Mrd Euro zuriick-
fihren. Im Konzern beschaftigten wir zum Jahresende 2004 insgesamt 32 820
Mitarbeiter, 443 mehr als ein Jahr zuvor. Der Anstieg betraf priméar Tochter-
gesellschaften, insbesondere die BRE Bank und die comdirect bank.

Eine leichte Zunahme um 2,8% auf 1,64 Mrd Euro verzeichneten wir beim
Sachaufwand. Die laufenden Abschreibungen gingen um 15,4% auf 402 Mio
Euro zurtck.

Operatives Ergebnis fast verdoppelt

Alle operativen Ertrage und Aufwendungen zusammengenommen flihrten unter
dem Strich zu einem operativen Ergebnis von 1043 Mio Euro, gegenliber 559
Mio Euro ein Jahr zuvor. Das entspricht einer Steigerung um 86,6%.

Letztmalig erscheinen in unserer Gewinn- und Verlustrechnung planmafiige
Abschreibungen auf Firmenwerte. Sie sind ab 2005 nicht mehr gestattet. Wir hat-
ten auch schon 2004 auf die Einbeziehung in die GuV verzichten kénnen, haben
dies aber bewusst nicht getan. Daher gehen vom operativen Ergebnis 83 Mio
Euro Goodwill-Abschreibungen ab. Fir die Neuausrichtung des Investment
Banking haben wir einen Restrukturierungsaufwand von 132 Mio Euro bertick-
sichtigt. Danach verblieb ein Ergebnis vor Steuern von 828 Mio Euro.

Nach Abzug der Steuern in Hohe von 353 Mio Euro und den konzernfremden
Gesellschaftern zustehenden Gewinnen weisen wir einen Jahresiiberschuss von
393 Mio Euro aus. Aus diesem Betrag wollen wir die Gewinnrlicklagen mit 243
Mio Euro dotieren. Der Hauptversammlung am 20. Mai 2005 werden wir vor-
schlagen, den Bilanzgewinn von 150 Mio Euro zur Zahlung einer Dividende von
25 Cent je Commerzbank-Aktie zu verwenden.



COMMERZBANK-KONZERN IM UBERBLICK
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Kapitalausstattung bietet Wachstumsspielraume

Das Eigenkapital wuchs um 7,8% auf 9,8 Mrd Euro. Gezeichnetes Kapital und
Kapitalriicklage blieben fast unverandert; die Ausgabe von Belegschaftsaktien
brachte 10 Mio Euro. Die Gewinnrlicklagen nahmen durch die Thesaurierung um
4,5% zu.

Bei leicht geringerem Volumen an Risikoaktiva stieg die Kernkapitalquote
dank des erzielten Gewinns auf 7,5% und damit an den oberen Rand unserer
Zielbandbreite von 6,5% bis 7,5%. Die Eigenmittelquote erhohte sich auf 12,6%,
obwohl wir das hochverzinsliche Nachrangkapital (Genussrechtskapital und
nachrangige Verbindlichkeiten) um insgesamt 535 Mio Euro abgebaut haben.

Eine deutliche Zunahme um 363 Mio Euro auf 1,6 Mrd Euro weisen wir bei
der Neubewertungsriicklage aus, die die stillen Reserven auf unsere Aktien- und
Rentenbestande zeigt. Im Jahresverlauf 2004 hat sich diese Position sehr positiv
entwickelt; damit haben wir die Qualitat unserer Bilanz deutlich gestarkt.

Segment Private Kunden mit erneutem Ertragszuwachs

Bei den Privaten Kunden stiegen die Ertrdge vor Risikovorsorge um 8,0% auf
knapp 2,2 Mrd Euro. Der Zinsliberschuss war trotz ricklaufiger Volumina hoher.
Dazu hat neben der SchmidtBank ein positives Ergebnis aus der Umstellung der
Anlagemodelle beigetragen. Leider mussten wir die Risikovorsorge in diesem
Geschéaftsfeld deutlich erhohen. Ursache war nicht nur die konjunkturelle Lage
mit ihren Auswirkungen auf den Immobilienmarkt. Wir haben auch fiir mégliche
Folgen des Schuldrechts-Modernisierungs-Gesetzes (Anderung der Verjahrungs-
fristen) vorgesorgt.

Der Provisionsliberschuss profitierte leicht von dem etwas lebhafteren Wert-
papiergeschaft und natdrlich auch von unseren 360 000 neuen Kunden der ehe-
maligen SchmidtBank-Filialen.

Der Verwaltungsaufwand blieb auf Vorjahresniveau. Das ist ein Erfolg, wenn
wir die Einbeziehung der SchmidtBank und den forcierten Ausbau unserer Pri-
vate Banking-Aktivitaten berticksichtigen.

Das operative Ergebnis lag mit 384 Mio Euro um 49% Uber Vorjahr. Die ope-
rative Eigenkapitalrendite erreichte hervorragende 21,1%, die Aufwandsquote
sank auf 72,5%.

Neubewertungsriicklage
auf hohem Niveau

in Mio Euro

9
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Operatives Ergebnis
nach Segmenten

in Mio Euro

Konzentration im Asset Management tragt Friichte

Auch das Asset Management legte flir 2004 eine gute Bilanz vor. Die Ertrége stie-
gen um 12% auf 488 Mio Euro. H6here Provisionen erzielten unsere auslan-
dischen Tochtergesellschaften Jupiter International Group und Caisse Centrale
de Réescompte. Durch Personalabbau und konsequenteres Kostenmanagement
ging der Verwaltungsaufwand um 7% auf 321 Mio Euro zurlck.

Damit erreichten wir ein operatives Ergebnis von 167 Mio Euro; es war um
86% hdher als im Jahr zuvor. Die Eigenkapitalrendite stieg bei einer um fast ein
Fiinftel gesunkenen Kapitalbindung auf tiber 30%, die Aufwandsquote verbes-
serte sich deutlich auf 65,8%.

Corporate Banking mit deutlich reduzierter Risikovorsorge

Im Segment Firmenkunden und Institutionen haben wir die Ertrage um 21% auf
1,92 Mrd Euro steigern kdnnen. Der Zinslberschuss war trotz geringerer Kredit-
volumina leicht tiber Vorjahreshdhe. Besonders erfreulich ist die deutliche Redu-
zierung der Risikovorsorge um mehr als ein Drittel.

Der Provisionsliberschuss ging leicht zurlick, das Handelsergebnis dagegen
stieg kraftig an, vor allem bei der BRE Bank. Belastend wirkten die Sondereffekte
bei der BRE Bank, die unter anderem im Zuge der Umstellung auf die IFRS-
Bilanzierung Abschreibungen und zusétzliche Risikovorsorge zu verkraften
hatte. Davon beeinflusst erh6hte sich der Verwaltungsaufwand in diesem Seg-
ment um 6,3%.

Das operative Ergebnis tibertraf mit 607 Mio Euro das Vorjahr um 71%. Die
Kennzahlen zeigen die Aufwartsentwicklung deutlich: Die Eigenkapitalrendite
stieg auf 12,8%, die Aufwandsquote blieb mit 52,6% auf gutem Niveau.

Neuausrichtung im Investment Banking

Die Umstrukturierung des Geschéftsfelds Corporates & Markets (vorher Secu-
rities) lauft auf vollen Touren. Der Fokus soll noch konsequenter auf unsere
Kunden und ihren Bedarf an Investment Banking-Produkten sowie auf eine
Verringerung der Ertragsvolatilitat gerichtet werden. Erste Erfolge zeigten sich
bereits im vierten Quartal 2004, denn wir konnten die Verluste splirbar redu-
zieren.
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Insgesamt sind die Ertrdge 2004 um 26% eingebrochen. Das Handelsergebnis
war um 25% niedriger, besonders wegen der deutlichen Verluste im Eigenhan-
del. Der Verwaltungsaufwand ging um 10% auf 837 Mio Euro zurlck, vor allem
durch niedrigere Bonusrtickstellungen und den beginnenden Stellenabbau.

Das operative Ergebnis weisen wir mit minus 147 Mio Euro aus, nach einem
kleinen Plus von 3 Mio Euro im Vorjahr. Die Kennzahlen sprechen flr sich:
Neben einer negativen Eigenkapitalrendite von 12,9% steht eine Aufwandsquote
von 121%.

Ergebnisse im Group Treasury und bei Hypothekenbanken leicht unter Vorjahr
Im Group Treasury sorgten das niedrige Zinsniveau, die flache Zinskurve und die
Unsicherheit Gber den weiteren Trend flr einen schwacheren Zinstberschuss.
Die Ertrage insgesamt verminderten sich gegentiber Vorjahr um 17,0%. Die Auf-
wendungen blieben praktisch unverandert.

Das operative Ergebnis erreichte 172 Mio Euro, nach 220 Mio Euro 2003. In
diesem Segment ist ein sehr geringer Anteil unseres Eigenkapitals gebunden.
Daher weisen wir eine immer noch hohe Eigenkapitalrendite von 123,7% aus; die
Aufwandsquote erhdhte sich auf 24,9%.

Im Segment Hypothekenbanken sind die Hypothekenbank in Essen, die
Erste Europaische Pfandbrief- und Kommunalkreditbank in Luxemburg sowie
die at equity konsolidierte Eurohypo enthalten. Die Ertrage lagen insgesamt um
9% unter Vorjahr. Zum einen war das Ergebnis der Eurohypo geringer als im Vor-
jahr. Zum anderen hatte die Hypothekenbank in Essen zusatzliche Belastungen
bei der Risikovorsorge zu verkraften. Der Verwaltungsaufwand stieg um 34%.
Dazu haben maf3geblich Teilwertabschreibungen auf Immobilien beigetragen.

Das operative Ergebnis lag mit 207 Mio Euro um 15% unter dem Vorjahr. Die
Eigenkapitalrendite sank auf immer noch sehr ordentliche 22,9%, die Aufwands-
quote war zwar mit 14,3% etwas schlechter als im Vorjahr, aber immer noch auf
einem glanzenden Niveau.

Ertragsfortschritte im Commerzbank-Konzern insgesamt

Auch die Konzern-Kennzahlen machen unsere Fortschritte auf dem Weg zu héhe-
rer Ertragsstarke deutlich: Mit 1 043 Mio Euro erzielten wir eine operative Eigen-
kapitalrendite von 10,2%, nach 4,9% im Jahr zuvor. Die Aufwandsquote im ope-
rativen Geschaft verbesserte sich von 73,3% auf 70,4%. Wir sind zuversichtlich,
auf diesem Weg des Erfolgs auch im laufenden Jahr weiter voranzukommen.
Die Nachsteuerrendite soll entsprechend auf mindestens 8% (nach 4,4% in 2004)
ansteigen.

Hypothekenbanken

2004
Gebundenes Eigen-
kapital (Mio €) 905
Operative Eigen-
kapitalrendite 22,9%

Aufwandsquote im
operativen Geschaft 14,3%
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Die Entwicklung in den einzelnen Quartalen

Geschaftsjahr 2004

Mio €

Zinsliberschuss

Risikovorsorge im Kreditgeschaft
Zinslberschuss nach Risikovorsorge
Provisionstiberschuss

Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen
Handelsergebnis

Ergebnis aus Beteiligungs- und
Wertpapierbestand

Verwaltungsaufwendungen
Sonstiges betriebliches Ergebnis
Operatives Ergebnis

PlanmaRige Abschreibungen auf
Geschafts- oder Firmenwerte

Ergebnis der gewo6hnlichen Geschaftstatigkeit
vor Restrukturierungsaufwendungen und
Aufwendungen aus Sonderfaktoren

Restrukturierungsaufwendungen
Aufwendungen aus Sonderfaktoren

Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit
nach Restrukturierungsaufwendungen und
Aufwendungen aus Sonderfaktoren

AuRerordentliches Ergebnis

Ergebnis vor Steuern

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
Ergebnis nach Steuern

Konzernfremden Gesellschaftern
zustehende Gewinne/Verluste

Jahresiiberschuss/-fehlbetrag

Gesamt
2 991
-836

2 155

2 250

6

539

361
4 461
193
1043

83

960
132

828

828

353
475

393

IV. Quartal
750

-185

565

570

-1

103

79
1151

174

22

152

152

152

47
105

99

I1l. Quartal
718

-199

519

526

14

-9

24
1078
35
31

20

1
132

-121

-121
71
-192

-16
-208

Il. Quartal

805

-214

-

591
557
=11
131

181
128

82
403

21

382

382

382
107
275

=27
248

I. Quartal
718

-238

480

597

4

314

77
1104
67
435

20

415

415

415

128
287

254
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Geschaftsjahr 2003

Mio € Gesamt IV. Quartal I1l. Quartal Il. Quartal I. Quartal
Zinsiberschuss 2776 663 662 746 705
Risikovorsorge im Kreditgeschaft -1 084 -256 -273 -303 -252
Zinslberschuss nach Risikovorsorge 1692 407 389 443 453
Provisionstiberschuss 2 136 591 509 516 520
Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen 40 3 12 15 10
Handelsergebnis 737 121 107 278 231
Ergebnis aus Beteiligungs- und

Wertpapierbestand 291 68 64 54 105
Verwaltungsaufwendungen 4 511 1113 1078 1141 1179
Sonstiges betriebliches Ergebnis 174 15 98 29 32
Operatives Ergebnis 559 92 101 194 172
PlanmaRige Abschreibungen auf

Geschafts- oder Firmenwerte 110 21 29 30 30
Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit

vor Restrukturierungsaufwendungen und

Aufwendungen aus Sonderfaktoren 449 71 72 164 142
Restrukturierungsaufwendungen 104 - - - 104
Aufwendungen aus Sonderfaktoren 2 325 - 2 325 - -
Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit

nach Restrukturierungsaufwendungen und

Aufwendungen aus Sonderfaktoren -1 980 71 -2 253 164 38
AuBerordentliches Ergebnis — - - - -
Ergebnis vor Steuern -1980 71 -2 253 164 38
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 249 139 30 78 2
Ergebnis nach Steuern -2 229 -68 -2 283 86 36
Konzernfremden Gesellschaftern

zustehende Gewinne/Verluste -91 -20 -22 -16 -33

Jahresiiberschuss/-fehlbetrag -2 320 -88 -2 305 70 3



14

LAGEBERICHT

corporale governance
in der commerzbank

Am 26. Februar 2002 hat eine von der Bundesregierung eingesetzte unabhangige
Kommission erstmals den Deutschen Corporate Governance Kodex vorgelegt.
Er fasst wesentliche gesetzliche Vorschriften zur Leitung und Uberwachung
deutscher borsennotierter Gesellschaften zusammen und beinhaltet internatio-
nal und national anerkannte Standards guter und verantwortungsvoller Unter-
nehmensfihrung. Der Kodex macht das deutsche Corporate Governance-
System transparent und nachvollziehbar. Er starkt das Vertrauen der Anleger, der
Kunden, der Mitarbeiter und der Offentlichkeit in die Leitung und Uberwachung
deutscher boérsennotierter Aktiengesellschaften.

Verantwortungsvolle Corporate Governance hat in der Commerzbank seit
jeher einen hohen Stellenwert. Daher unterstiitzen wir — Aufsichtsrat und
Vorstand - den Kodex und die damit verfolgten Ziele und Zwecke ausdricklich.
Die Satzung der Commerzbank sowie die Geschaftsordnungen von Vorstand und
Aufsichtsrat entsprachen schon bei Erlass des Deutschen Corporate Governance
Kodex weitestgehend dessen Anforderungen. Soweit das noch nicht der Fall
war, haben wir sie den Regelungen des Deutschen Corporate Governance Kodex
angepasst. Die Satzungsanderungen wurden von der Hauptversammlung am
30. Mai 2003 beschlossen. Satzung und Geschéaftsordnungen sind im Internet
verfligbar.

Im Frahjahr 2004 haben Vorstand und Aufsichtsrat den Leiter des Zentralen
Stabs Recht der Commerzbank, Glinter Hugger, zum Corporate Governance-
Beauftragten bestellt. Er ist zentraler Ansprechpartner fir alle Fragen der Cor-
porate Governance und hat die Aufgabe, Vorstand und Aufsichtsrat bei der
Umsetzung des Deutschen Corporate Governance Kodex zu beraten und lber
die Umsetzung durch die Bank zu berichten.

Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex
Von den Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex in der Fas-
sung vom 21. Mai 2003 weicht die Commerzbank in lediglich zwei Punkten ab:

Nach Ziffer 4.2.2 soll das Aufsichtsratsplenum uber die Struktur des Vergu-
tungssystems flir den Vorstand beraten und sie regelmaRig Gberprifen. Das Auf-
sichtsratsplenum hat Fragen der Vorstandsverglitung seinem Prasidialausschuss
zur selbststandigen Entscheidung und Erledigung tbertragen. Dieses Verfahren
hat sich bewahrt. Der Prasidialausschuss berat tber die Struktur des Ver-
gutungssystems, Uberprift diese regelmal3ig und legt die Hohe der Vergitung
fir die Vorstandsmitglieder fest. Er berichtet dem Plenum Uber seine Beratungen
und Entscheidungen.

Nach Ziffer 5.3.2 des Kodex soll sich der Priifungsausschuss (Audit Commit-
tee) neben den Fragen der Rechnungslegung und der Abschlusspriifung auch
mit den Fragen des Risikomanagements der Bank befassen. Das Aufsichtsrats-
plenum der Commerzbank hat das Thema Risikomanagement nicht dem Pri-
fungsausschuss, sondern dem Risikoausschuss tbertragen, der sich seit Jahren
mit den Kredit- und Marktrisiken der Bank beschéftigt. Die umfassende Infor-
mation des Priifungsausschusses liber die Fragen des Risikomanagements wird
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dadurch sichergestellt, dass der Vorsitzende des Prifungsausschusses zugleich
Mitglied des Risikoausschusses ist.

In Ziffer 4.2.4 wird empfohlen, die Verglitung der Vorstandsmitglieder im
Anhang des Konzernabschlusses aufgeteilt nach verschiedenen Komponenten
individualisiert anzugeben. Im November 2004 haben wir die bisherige Entspre-
chenserklarung geandert; wir veroffentlichen in diesem Geschaftsbericht erst-
mals die Verglitung jedes Vorstandsmitglieds individualisiert, entsprechen damit
also der Ziffer 4.2.4 des Kodex.

Grundziige des Vergilitungssystems

Die Vergutung der Vorstandsmitglieder setzt sich zusammen aus einer Festver-
gltung sowie einer variablen Tantieme, die auf den geschaftlichen Erfolgen der
Commerzbank und dem Erreichen im Voraus definierter Ziele basiert. Hinzu kom-
men angemessene Sachbezlige. Bezlige fur Organfunktionen bei Tochterunter-
nehmen werden auf die Verglitung angerechnet. Einzelheiten sind in diesem
Geschéaftsbericht auf den Seiten 171 bis 173 dargestellt. Darliber hinaus haben
die Mitglieder des Vorstands ebenso wie andere Fihrungskrafte und ausge-
wahlte Mitarbeiter des Konzerns die Mdglichkeit, sich unter Einsatz eigener
Commerzbank-Aktien an so genannten Long Term Performance Planen (LTP) mit
einer Laufzeit von drei bis fiinf Jahren zu beteiligen. Die genaue Ausgestaltung
der LTP ist auf den Seiten 113 und 114 dieses Geschéaftsberichts erlautert; Anga-
ben zum aktuellen Wert dieser Optionen finden Sie auf Seite 113.

Anregungen des Deutschen Corporate Governance Kodex
Die Commerzbank erflillt die Anregungen des Deutschen Corporate Governance
Kodex fast vollstdndig und weicht nur in sechs Punkten davon ab:

Abweichend von Ziffer 2.3.3 ist der Stimmrechtsvertreter grundsatzlich nur
bis zum Tag vor der Hauptversammlung erreichbar. Allerdings besteht fiir Aktio-
nare, die in der Hauptversammlung anwesend oder vertreten sind, die Moglich-
keit, dem Stimmrechtsvertreter auch dort noch Weisungen zu erteilen.

In Ziffer 2.3.4 wird angeregt, die Hauptversammlung vollstandig lber das
Internet zu lbertragen. Wir tibertragen die Reden des Aufsichtsratsvorsitzenden
und des Vorstandssprechers, nicht jedoch die Generaldebatte. Zum einen er-
scheint die vollstindige Ubertragung der Hauptversammlung angesichts der
Dauer von Hauptversammlungen nicht angemessen, zum anderen wollen wir
auch die Personlichkeitsrechte des einzelnen Redners nicht antasten.

Ziffer 3.6 des Deutschen Corporate Governance Kodex regt flir den Aufsichts-
rat an, regelmaBig getrennte Anteilseigner- und Arbeitnehmervorbesprechun-
gen durchzufiihren. Wir fiihren solche Vorbesprechungen bei Bedarf durch.

Ziffer 5.3.2 regt an, dass der Vorsitzende des Priufungsausschusses des Auf-
sichtsrats kein ehemaliges Vorstandsmitglied sein sollte. Diesem Vorschlag sind
wir nicht gefolgt, da flir uns die fachliche Kompetenz der betreffenden Person im
Vordergrund steht.

Die Anregung in Ziffer 5.4.4, die Wahl der Aufsichtsratsmitglieder zu unter-
schiedlichen Terminen und flr unterschiedliche Amtsperioden vorzunehmen,
passt nicht zum deutschen System der Mitbestimmung. Denn die Arbeitnehmer-
vertreter missen gleichzeitig fur funf Jahre gewahlt werden. Die Anregung
kénnte also nur fir die Anteilseigner iUbernommen werden und wirde deshalb
zu einer Ungleichbehandlung flahren.
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SchlieBlich wird in Ziffer 5.4.5 des Kodex angeregt, die variable Verglitung fiir
die Aufsichtsratsmitglieder auch an den langfristigen Unternehmenserfolg anzu-
kntpfen. In der Commerzbank ist die variable Vergltung der Aufsichtsratsmit-
glieder an die Dividende gekoppelt. Dies halten wir fiir ein transparentes und
nachvollziehbares System. Zudem ist nach der jingsten Rechtsprechung des
BGH die Zulassigkeit von langfristigen Verglitungsstrukturen zweifelhaft.

Vorstand

Der Vorstand der Commerzbank leitet das Unternehmen in eigener Verantwor-
tung. Er ist dabei an das Unternehmensinteresse gebunden und der nachhal-
tigen Steigerung des Unternehmenswerts verpflichtet. Er entwickelt die stra-
tegische Ausrichtung des Unternehmens, stimmt sie mit dem Aufsichtsrat ab
und sorgt fiir ihre Umsetzung. Darliber hinaus gewahrleistet er ein effizientes
Risikomanagement und Risikocontrolling. Der Vorstand fuhrt die Geschéafte der
Commerzbank nach dem Gesetz, der Satzung, seiner Geschaftsordnung und
den jeweiligen Anstellungsvertrdgen. Er arbeitet mit den anderen Organen der
Commerzbank und den Arbeitnehmervertretern vertrauensvoll zusammen.

Die Zusammensetzung des Vorstands und die Zustandigkeiten der einzelnen
Vorstandsmitglieder sind im Geschaftsbericht auf den Seiten 190 und 191 dar-
gestellt.

Interessenkonflikte von Vorstandsmitgliedern im Sinne von Ziffer 4.3 des
Deutschen Corporate Governance Kodex sind auch im Geschéaftsjahr 2004 nicht
aufgetreten.

Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat berat und Gberwacht den Vorstand bei der Leitung des Unter-
nehmens. Er fihrt seine Geschéafte nach den Vorschriften des Gesetzes, der Sat-
zung und seiner Geschéaftsordnung; er arbeitet vertrauensvoll und eng mit dem
Vorstand zusammen.

Die Zusammensetzung des Aufsichtsrats und seiner Ausschisse ist auf den
Seiten 187 und 188 des Geschéftsberichts dargestellt. Uber Einzelheiten zur
Arbeit des Gremiums, seiner Struktur und seiner Kontrollfunktion informiert der
Bericht des Aufsichtsrats auf den Seiten 184 bis 186.

Die Effizienz seiner Tatigkeit hat der Aufsichtsrat mittels detaillierter Frage-
bdgen Anfang 2004 Uberprift; das Ergebnis der Auswertung wurde in der Sit-
zung vom 17. Februar 2004 besprochen. Dabei ging es um die Themen

e Informationsversorgung des Aufsichtsrats durch den Vorstand
(Aktualitat, Verstandlichkeit, Informationstiefe)

e Sitzungen (Anzahl, Themen, Schwerpunkte)

e Zusammensetzung des Aufsichtsrats (Kompetenz, Unabhangigkeit)

e Ausschisse (Anzahl der Sitzungen, Themen, Schwerpunkte)

Die Auswertung hat ergeben, dass die Unternehmenskontrolle in der
Commerzbank effizient und professionell erfolgt. Die Aufsichtsratsmitglieder
halten die Zahl der Sitzungen pro Jahr und die Verteilung der Aufgaben zwi-
schen Plenum und Ausschissen fiir angemessen. Auch die Ausschiisse arbeiten
nach Auffassung des Aufsichtsrats effizient. Die Informationsversorgung durch
den Vorstand wird ebenfalls weitgehend gut beurteilt. Insbesondere zu den
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Themen Strategie und Planung wurden umfangreichere Informationen ge-
wiinscht. Diesem Wunsch hat der Vorstand der Bank bereits im Berichtsjahr
Rechnung getragen. Weitere Anregungen zur Verbesserung der Arbeit im Auf-
sichtsrat wurden zwischen dem Aufsichtsratsvorsitzenden und dem Sprecher
des Vorstands besprochen und soweit moglich umgesetzt.

Die Effizienzprifung wird klinftig alle zwei Jahre erfolgen. In den dazwischen
liegenden Jahren wird eine verkirzte Effizienzprifung durchgefihrt.

Interessenkonflikte von Aufsichtsratsmitgliedern im Sinne von Ziffer 5.5 des
Deutschen Corporate Governance Kodex sind auch im Geschéftsjahr 2004 nicht
aufgetreten.

Bilanzierung

Die Bilanzierung des Commerzbank-Konzerns erfolgt nach den International
Accounting Standards (IAS) beziehungsweise den International Financial Repor-
ting Standards (IFRS); der Einzelabschluss der Commerzbank AG wird gemaR
den Vorschriften des HGB aufgestellt. Konzern- und AG-Abschluss werden vom
Vorstand aufgestellt und vom Aufsichtsrat gebilligt. Die Prifung obliegt dem
von der Hauptversammlung gewahlten Abschlussprifer. Zum Jahresabschluss
gehort auch ein ausflihrlicher Risikobericht, der tiber den verantwortungsvollen
Umgang des Unternehmens mit den unterschiedlichen Risikoarten informiert.
Er ist auf den Seiten 54 bis 88 abgedruckt.

Aktionarsbeziehungen und Kommunikation

Einmal pro Jahr findet die ordentliche Hauptversammlung statt. Sie beschliel3t
insbesondere uber die Verwendung des Bilanzgewinns, die Entlastung von Vor-
stand und Aufsichtsrat sowie Satzungsanderungen und erteilt dem Vorstand
gegebenenfalls die Ermachtigung zu KapitalmaBnahmen. Dabei gewéahrt jeweils
eine Aktie eine Stimme.

Wir informieren die Offentlichkeit — und damit auch unsere Aktionére — vier
Mal pro Jahr uber die Finanz- und Ertragslage der Bank; weitere kursrelevante
Unternehmensnachrichten werden als Ad-hoc-Meldung veréffentlicht. Im Rah-
men von Pressekonferenzen und Analystenveranstaltungen berichtet der Vor-
stand Uber den Jahresabschluss beziehungsweise die Quartalsergebnisse. Zur
Berichterstattung nutzt die Commerzbank verstarkt die Moglichkeiten des Inter-
net; unter www.commerzbank.de findet der Interessierte eine Fille von Infor-
mationen Gber den Commerzbank-Konzern. Wir fiihlen uns zu offener und trans-
parenter Kommunikation mit unseren Stakeholdern verpflichtet. Diesen
Anspruch wollen wir auch klnftig erfillen.

Frankfurt, 15. Februar 2005

Commerzbank Aktiengesellschaft
Der Vorstand Der Aufsichtsrat
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Seit 1969 sind wir mit der Commerzbank International S.A., kurz
CISAL, in Luxemburg, einem der bedeutendsten Finanzplatze
Europas, vertreten. Einen Schwerpunkt unserer Geschaftstatigkeit
bilden die Handelsaktivitaten; fur den Bereich der Edelmetalle ist
die CISAL Center of Competence im Commerzbank-Konzern. Aul3er-
dem betreuen wir dort seit jeher neben Firmenkunden auch Private.
Heute ist die CISAL einer unserer Private Banking-Stiitzpunkte
aulBerhalb Deutschlands. In Europa bieten wir diese Dienstleistung
fir vermogende Kunden noch Gber die Commerzbank Schweiz

in Zurich und Genf an.

Unsere Angebotspalette in Luxemburg rundet die COMINVEST
Asset Management S.A. ab. Vor 17 Jahren gegriindet, bietet sie

heute tUber 70 verschiedene Fonds an.
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Geschaftsfeld
Private Kunden

Gebundenes Eigen-
kapital (Mio €)
Operative Eigen-
kapitalrendite
Aufwandsquote im
operativen Geschaft

2004

1823

21,1%

72,5%

private kunden und
assel management

Auch 2004 haben die im Unternehmensbereich Private Kunden und Asset
Management gebiindelten Geschaftsfelder erfolgreich gearbeitet und deutliche
Ertragsfortschritte gegenliber dem Vorjahr gemacht. 2004 stand fiir das Privat-
kundengeschaft die Integration der SchmidtBank im Vordergrund; sie ist inzwi-
schen nahezu abgeschlossen. Das Private Banking hat mit der Er6ffnung neuer
Standorte Zeichen gesetzt. Im Asset Management zahlt sich die Konzentration
auf die COMINVEST im Inland und unsere beiden gro3en ausléandischen Gesell-
schaften Jupiter International Group und Caisse Centrale aus.

Seit dem 1. Januar 2005 geho6rt auch die Commerz Grundbesitzgesellschaft,
Wiesbaden, zu diesem Unternehmensbereich. Sie ist Asset Manager und ver-
treibt ihre offenen Immobilienfonds in erster Linie an Privatkunden.

Geschaftsfeld Private Kunden

Im Geschéaftsfeld Private Kunden konnten wir die Zielrendite von 17% mit einer
operativen Eigenkapitalrendite von 21% Ubertreffen. Das ist das Ergebnis des
nachhaltigen Turnarounds in den vergangenen beiden Jahren. Geschafft haben
wir diese Wende zum einen durch die Steigerung der Vertriebsleistung und
-effizienz. Zum anderen gelang uns eine signifikante Kostensenkung um rund
450 Mio Euro in drei Jahren.

Hinter dieser Leistung steht die Umsetzung des Restrukturierungspro-
gramms play to win, zu dem neben der Etablierung eines neuen Vertriebs-
managements auch die deutliche Senkung der Overhead-Kosten sowie eine
Reihe von Projekten zur Verbesserung der Produkte und Prozesse gehdrten.

Das Privatkundengeschaft der Commerzbank ist damit im Jahr 2004 dem
erklarten Ziel, Deutschlands beste Privatkundenbank zu werden, entscheidende
Schritte ndher gekommen.

Da die play to win-Malinahmen mittlerweile vollstdndig und erfolgreich um-
gesetzt sind, konnte bereits 2004 mit dem Wachstumsprogramm grow to win ge-
startet werden. Ein erster Schritt war der Kauf des Filialnetzes der SchmidtBank.
Dadurch stieg die Kundenzahl im Filialvertrieb um gut 10%. 2004 konnten noch
weitere Wachstumsimpulse gesetzt werden; sie sind auch fiir die Jahre 2005 und
2006 geplant.

Thema Neukundengewinnung

Mit der Ubernahme des Filialgeschifts der SchmidtBank, mit attraktiven An-
geboten flir Neukunden, mit strategischen Kooperationen und gezieltem Online-
Marketing konnten wir 2004 insgesamt liber 500 000 neue Kunden zusétzlich fir
die Bank gewinnen.
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¢ Integration SchmidtBank

Damit haben wir auch einen Beitrag zur Konsolidierung der Bankenlandschaft in
Deutschland geleistet. In nur neun Monaten hat unser Haus die Filialen, Mit-
arbeiter und Kunden der traditionsreichen Regionalbank aus Bayern, Sachsen
und Thuringen in die Commerzbank eingegliedert. Im inlandischen Privatkun-
dengeschaft konnte die Kundenzahl damit um 360 000 auf jetzt rund 4,3 Millio-
nen gesteigert werden.

Bei der Ubernahme haben wir die Belange der Region und ihrer Menschen
beachtet. Das Filialnetz der SchmidtBank — insgesamt 70 Filialen — wurde fast
vollstandig integriert und die 550 friiheren Mitarbeiter der Filialen Gbernommen.

Auf diese Weise hat die Commerzbank eine hohe Akzeptanz erzielt.
Besonders honoriert wird die Entscheidung, die ehemaligen SchmidtBank-
Filialen regional aus Nirnberg und Dresden zu leiten. Neben leistungsstarken
Produkten bieten wir unseren neuen Kunden wie gewohnt die Beratung, die
auch die lokalen Anforderungen bertcksichtigt.

Wie zuvor die SchmidtBank engagiert sich auch die Commerzbank in der
Region auf vielfaltige Weise. Wir fordern wissenschaftliche Forschungsprojekte,
unterstlitzten Sportveranstaltungen und leisten Kultur-Sponsoring. Damit zeigen
wir, dass auch eine europaische GroRbank eng mit den Menschen der Region
verbunden sein kann.

¢ Sonderaktionen

Mit verschiedenen Uber das Jahr verteilten Aktionen haben wir auf das Leis-
tungsangebot der Commerzbank aufmerksam gemacht. Dabei haben wir uns
Uber gute Angebote im Einlagen- und Wertpapierbereich als attraktiver Bank-
partner positioniert. Und dies mit groBem Erfolg: Uber 135000 Kunden konnten
wir allein mit diesen Aktionen liberzeugen, zur Commerzbank zu kommen und
unsere Produkt- und Beratungskompetenz zu testen.

o Karten-Kooperation

Uber das seit Jahren bewahrte Erfolgsmodell der strategischen Kooperation mit
der TUI haben wir seit 1998 insgesamt 460 000 Kunden gewonnen. 2004 wurde
die Zusammenarbeit durch ein gemeinsames Bonusprogramm ausgebaut, von
dem wir neben der erhéhten Kundenbindung auch eine nochmalige Steigerung
der Neukundenzahl erwarten.

e Online Banking

Im Jahresverlauf 2004 nahm die Zahl der regelméaRigen Nutzer von commerz-
banking.de auf Gber 600000 zu. Durch die Umstellung zum Vertriebs- und
Neukundenportal wurden lber diesen Vertriebsweg im vergangenen Jahr mehr
als 13000 Neukunden gewonnen. 2004 wurde das Privatkundenportal der
Commerzbank zudem mit dem ,ibi Website Ranking” Award der Universitat
Regensburg ausgezeichnet. Das Portal belegte Platz 3 von 400.

Wachstumsimpulse durch innovative Produkte
Produktinnovationen wie die TUV-gepriifte Fondsauswahl, aber auch ein mit
hohem Engagement betriebenes Allfinanz- und Kreditgeschaft trugen dazu bei,
neue Kunden zu gewinnen und das Commerzbank Privatkundengeschaft noch
erfolgreicher im Marktumfeld zu positionieren.
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e TUV-zertifizierte Fondsauswahl

Bereits seit 2001 haben wir im deutschen Bankenmarkt die Vorreiterrolle beim
Fremdfondsvertrieb inne. Wir wissen, dass Kunden neben einer objektiven Bera-
tung, die auch konzernfremde Investmentfonds einbezieht, die Prifung durch
eine neutrale Instanz als vertrauenssteigernde MaRnahme ansehen. Aufgrund
der Erfahrung der Commerzbank im Fremdfondsvertrieb konnten wir uns der
Zertifizierung durch den TUV Siiddeutschland stellen. Das TUV-Siegel sichert
uns derzeit ein Alleinstellungsmerkmal im Bankensektor. So war die Resonanz
bei Kunden, Beratern und in der Presse durchweg positiv, und wir konnten
bereits in den ersten drei Wochen nach der erfolgten Zertifizierung tber 12 000
Neukunden gewinnen.

Auch im Geschéaftsjahr 2005 werden wir diesen Weg weitergehen. Bereits im
Januar haben wir mit Anpassungen im Kreis unserer strategischen Partner und
der damit verbundenen Ausweitung auf zwolf Gesellschaften die Voraussetzung
geschaffen, unseren Kunden ein breites und qualitativ noch héherwertiges Spek-
trum an Investmentfonds anzubieten. Der von uns entwickelte objektive und
transparente Auswahlprozess wird weiter dazu beitragen, die Produktqualitat in
unseren Kundendepots, die Wertentwicklung und damit auch die Kundenzufrie-
denheit zu erhdhen.

e Allfinanz mit deutlicher Steigerung liiber Marktniveau

Mit einem guten Jahresendgeschéaft und dem stetigen Ausbau unserer Allfinanz-
Aktivitaten erzielten wir eine deutliche Absatzsteigerung bei Versicherungs-
produkten. In Zusammenarbeit mit der Commerz Partner GmbH, einer gemein-
samen Tochter der AMB-Generali und der Commerzbank, wurde eine Vertrags-
summe von knapp 1,5 Mrd Euro vermittelt, Giber 80% mehr als im Vorjahr. Auch
das Bauspargeschaft war in einem ricklaufigen Markt mit lediglich 11% unter
Vorjahresniveau und rund 600 Mio Euro besser als der Durchschnitt.

¢ Immobilienfinanzierung behauptet sich bei riicklaufigen Markten

Das Jahr 2004 war gepragt durch sinkende Nachfrage nach Immobilienfinanzie-
rungen. Dies fuhrte — trotz eines historischen Tiefs bei den Zinsen und riicklau-
figer Immobilienpreise — zu einem deutlichen Riickgang der Zusagen im Neu-
geschaft. Wir konnten jedoch gegen den Markttrend das Neugeschaft bei Immo-
bilienfinanzierungen auf Vorjahresniveau halten. Dies ist unter anderem auf die
flachendeckende Prasenz der Commerzbank zurtickzufiuhren.

o Attraktives Angebot Konsumentenkredit

Optimierte Prozesse und Entscheidungsverfahren in Verbindung mit einer deut-
lichen Absatzsteigerung von 28% fiihrten auch im Konsumentenkreditgeschaft
zu einer Ergebnisverbesserung. Mit der Einflihrung der risikoadjustierten Preis-
gestaltung bieten wir Top-Konditionen mit einem fairen, auf die individuelle
Situation des Kunden zugeschnittenen Preis an. Nach erfolgreicher Pilotierung
2004 wird eine gezielte Erweiterung der Produktpalette das Wachstum im Kon-
sumentenkreditgeschaft weiter fordern.
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grow to win: Wachstum und Exzellenz

Der Anspruch, die beste Privatkundenbank zu werden, fordert uns, in allen Pro-
zessen die Effizienz zu steigern und dadurch mehr Zeit fiir die Kundenbetreuung
zu gewinnen. Nur ein kontinuierlicher Verbesserungsprozess schafft die internen
und externen Ressourcen fir nachhaltiges Wachstum. Zwei Beispiele fiir das
Streben nach Exzellenz sind die Geschaftskundensystematik und die Filialen der
Zukunft.

e Zielgruppe Geschaftskunden

Auch fir Geschaftskunden wollen wir zur ersten Wahl unter den Banken werden.
Im laufenden Jahr werden wir uns diesem anspruchsvollen wachsenden Kun-
densegment der Freiberufler, Gewerbetreibenden und kleinen Unternehmen
starker widmen. Bereits heute hat die Commerzbank in dieser speziellen Kun-
dengruppe eine Kontoverbindungsquote von 10%.

Mit einer bedarfsorientierten und umfassenden Produktpalette, einem
zielgruppenspezifischen Marktauftritt, der intensiven und anspruchsvollen
Betreuung durch erfahrene Berater wollen wir unsere Effizienz verbessern,
unsere Schlagkraft erhdhen und unsere gute Ausgangslage zu einer Flihrungs-
position ausbauen. Unser Ziel ist es, Deutschlands beste Geschaftskundenbank
zu werden.

o Filiale der Zukunft

Nach erfolgreicher Pilotierung des neuen Konzepts fir kleine Filialen in sieben
Pilotfilialen ist am 1. November 2004 der bundesweite Rollout gestartet. Bereits
2004 wurden 17 kleine Filialen zu ,Filialen der Zukunft” umgewandelt; bis Ende
2005 werden rund 100 weitere folgen, darunter auch 17 ehemalige SchmidtBank-
Filialen.

Durch verbesserte Rentabilitat der kleinen Filialen ist es moglich, die Flachen-
prasenz zu erhalten. Doch mit Kosteneinsparungen alleine kann die erforderliche
Zielrendite des Segments Private Kunden auf Dauer nicht erreicht werden.
Langfristig werden nur hohere Ertrage die Wettbewerbsfahigkeit der Bank
sichern kénnen.

Daher wird es in einem nachsten Schritt darum gehen, die Erfolgselemente
des neuen Konzepts auf alle Filialen zu tibertragen. Durch Automatisierung und
Verlagerung von Prozessen sollen Freiraume im Servicebereich zur Starkung des
Vertriebs geschaffen werden. Gleichzeitig soll die Prozessoptimierung zu einer
Erh6hung der aktiven Vertriebszeit der Berater beitragen und damit die Voraus-
setzung fur weiteres Wachstum schaffen. Noch in diesem Jahr soll das Konzept
.GroBe Filialen” in sieben Pilotfilialen getestet werden. Zudem wurde mit dem
neuen Konzept ein Geschaftsmodell entwickelt, das die Er6ffnung neuer Filial-
standorte wieder moglich und rentabel macht.
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comdirect bank mit Rekordergebnis

Die comdirect bank hat im Geschaftsjahr 2004 erneut einen Rekordgewinn
erzielt. Im Vergleich zum Vorjahr konnte das Ergebnis vor Steuern nochmals um
rund 31% auf 51,1 Mio Euro gesteigert werden. Das im Frihjahr auf 50 Mio Euro
angehobene Ergebnisziel hat die Bank Ubertroffen — trotz eines wechselhaften
Marktumfelds. Der Jahresliberschuss erreichte 34,0 Mio Euro und verbesserte
sich damit sogar um mehr als 45%. Vorstand und Aufsichtsrat werden der Haupt-
versammlung am 4. Mai 2005 eine Dividende in H6he von 24 Cent pro Aktie vor-
schlagen. Das bedeutet ein Plus von 50% gegenuber dem Vorjahr, in dem die
comdirect bank erstmalig eine Dividende zahlte.

Die deutliche Ergebnissteigerung ist im Wesentlichen auf zwei Faktoren
zuriickzufiihren. Erstens hat die comdirect bank mit einem verbesserten Leis-
tungsspektrum bei stabiler Orderzahl hohere Provisionsertrdge im deutschen
Markt erzielt. Zweitens liegt der Verwaltungsaufwand unter Vorjahr, obwohl die
Bank den Ausbau ihrer drei Kompetenzfelder Brokerage, Banking und Beratung
unvermindert vorangetrieben und die Kundenzahl gesteigert hat.

Durch hohe Prozesseffizienz und konsequentes Kostenmanagement konnte
der Verwaltungsaufwand nochmals um 7,9% auf 103,6 Mio Euro gesenkt werden.
Die Personalkosten gingen um 9,1% auf 28,8 Mio Euro zurlick; der Sachaufwand
verringerte sich um 1,6% auf 63,2 Mio Euro. Die Abschreibungen reduzierten
sich um 30,3% auf 11,5 Mio Euro. Die Aufwandsquote unterschritt erstmals
die Marke von 70% und lag mit 66,8% um 7,4 Prozentpunkte besser als der Vor-
jahreswert.

Ende 2004 hatte die comdirect bank 621000 Kunden; das betreute Kun-
denvermdgen wuchs um rund 500 Mio Euro oder 5,4% auf 9,91 Mrd Euro. Das
Tochterunternehmen comdirect private finance betreute in acht Geschaftsstellen
bereits mehr als 2 100 Kunden.

o Wachstums- und Wertsteigerungsprogramm gestartet

Die Erweiterung des Geschaftsmodells auf die drei Kompetenzfelder Brokerage,
Banking und Beratung hat sich als richtig erwiesen. Mit dem Wachstums- und
Wertsteigerungsprogramm comvalue startet die comdirect bank jetzt die nachste
Etappe auf diesem Weg. Verteilt auf die Jahre 2005 bis 2007 plant die Bank
zusatzliche Investitionen von mehr als 50 Mio Euro. Sie soll dabei jederzeit pro-
fitabel und dividendenfahig bleiben. Ziel ist es, die guten Marktchancen offensiv
zu nutzen und das Wachstum deutlich zu beschleunigen. Die comdirect bank will
ihre Marktfihrerschaft im Online Brokerage behaupten, im Banking eine starke
Marktposition erreichen und die comdirect private finance zu einer in allen
Ballungsgebieten vertretenen erstklassigen Finanz- und Vermdgensberatung
weiterentwickeln.
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Geschaftsfeld Private Banking

Fir unser Private Banking verlief das Jahr 2004 trotz fehlender Impulse von den
Kapitalmarkten erfolgreich; das betreute Vermogen wurde um eine Milliarde
Euro auf mehr als 20 Mrd Euro gesteigert. Damit konnten wir die Position als
einer der fihrenden Anbieter im Private Banking ausbauen.

Zurzeit betreuen rund 500 Mitarbeiter mehr als 20 000 Kunden in allen Fragen
der Vermdgensanlage und Finanzierung. Die Kunden profitieren insbesondere
von der internationalen Kapitalmarktexpertise der Commerzbank. AuBerdem
werden sie kompetent in finanzstrategischen Fragestellungen, beispielsweise
Nachfolge- und Stiftungsthemen, sowie bei der Optimierung ihrer Immobilien-
portfolios beraten.

2004 haben wir sieben neue Standorte eingerichtet. Wir bieten unseren vor-
wiegend unternehmerisch gepréagten Kunden jetzt bundesweit in 34 Stadten die
umfassende und persdnliche Betreuung des Private Banking. Die Er6ffnung wei-
terer Standorte wird geprift; damit lI6sen wir unser Versprechen der grof3t-
moglichen Kundennéhe ein. Dartiber hinaus fiihlen wir uns der Neutralitat in der
Beratung verpflichtet und verfahren bei der Produktauswahl in allen Anlage-
klassen nach dem Prinzip der offenen Architektur. Wir wahlen also fiir den Kun-
den am Markt das Produkt aus oder lassen es erstellen, das flr ihn und seine
Vermdégenssituation malRgeschneidert ist. Und wir kreieren fiir unsere Kunden
intelligente, innovative Anlagemoglichkeiten, zum Beispiel in den Bereichen
Hedge Fonds, Private Equity oder Vermdgensverwaltung.

Ebenso erfolgreich wie im Inland arbeiteten 2004 unsere Private Banking-
Einheiten in Zirich, Genf, Luxemburg und Singapur.

Geschaftsfeld Asset Management

Das Asset Management verwaltete Ende 2004 insgesamt 85 Mrd Euro. Der lber-
wiegende Teil des Volumens ist auf unsere europdischen Gesellschaften in
Frankfurt, London und Paris konzentriert. Jeder der Standorte ibernimmt eine
Spezialistenfunktion fir bestimmte Assetklassen und Stile. Durch diese Fokus-
sierung bieten wir unseren Kunden ein Hochstmal3 an Produktqualitat.

Trotz eines schwierigen Marktumfelds und der anhaltenden Verunsicherung
vieler Anleger konnten wir die Ertrage weiter steigern. Erfreulicherweise nahm
insbesondere der Provisionsliberschuss, der die Ertragskraft unseres Geschafts
widerspiegelt, um 3% zu. Da wir die Kosten nochmals deutlich reduzieren konn-
ten, sank die Aufwandsquote von 79,3% im Jahr zuvor auf 65,8% flir 2004.

Die letzten Jahre haben gezeigt, dass unsere Konzentration auf Europa der
richtige Schritt war. Aul3erhalb unseres Heimatkontinents sind wir lediglich noch
in Asien Uber ausgewahlte Vertriebseinheiten aktiv. Das Joint Venture in Korea
wurde beendet. In den verbliebenen Standorten vertreiben wir sehr ertragreich
unter dem Dach einer Holding maRRgeschneiderte Produktldsungen vor allem fir
institutionelle und Private Banking-Kunden.

Geschaftsfeld
Asset Management

2004
Gebundenes Eigen-
kapital (Mio €) 524
Operative Eigen-
kapitalrendite 31,9%

Aufwandsquote im
operativen Geschaft 65,8%
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COMSELECT als Anbieter innovativer Produktlésungen

Zur ErschlieBung neuer Wachstumsfelder haben wir im abgelaufenen Jahr unter
der Marke COMSELECT in Frankfurt eine neue Sourcing- und Vertriebsplattfom
aufgebaut. Im Rahmen eines ,,Best Select Ansatzes” werden innovative Produkte
angeboten. Mit der erfolgreichen Auflegung zweier Multi Manager-Dachfonds
zusammen mit dem US-amerikanischen Unternehmen SEI Investment haben wir
das anvisierte Jahresziel von 100 Mio Euro bereits nach 100 Tagen erfillt. Seit
Beginn des Jahres 2005 bietet die COMSELECT zusétzlich zwei Dach-Hedgefonds
nach deutschem Recht mit unterschiedlicher Ausrichtung an.

COMINVEST-Gruppe mit deutlich verbessertem Ergebnis

Die in der COMINVEST-Gruppe zusammengefassten Einheiten in Frankfurt,
Minchen, Luxemburg und Dublin konnten im zweiten Jahr ihres Bestehens ihr
Ergebnis weiter verbessern. Nach Abzug aller Kosten und Abschreibungen
erzielte die Gruppe ein Ergebnis von 64,2 Mio Euro. Gegenuber dem Vorjahr
bedeutet das eine Steigerung um 25%. Diese positive Entwicklung ist malRgeb-
lich auf ein effizientes Kostenmanagement zurtickzufihren. Um die Gruppen-
zugehorigkeit auch nach auRen zu verdeutlichen, wurden die luxemburgische
und die irische Einheit in COMINVEST S.A. und COMINVEST Ltd. umbenannt.

Publikumsfonds

Fir Publikumsfonds war das Jahr 2004 branchenweit sehr schwierig. So gingen
die Mittelzuflisse in Deutschland im Vergleich zum Vorjahr um tber 80% zurtick.
Damit hatte auch die COMINVEST zu kdmpfen. Dem hohen Sicherheitsbediirfnis
unserer Kunden begegneten wir mit innovativen Wertsicherungsprodukten, wie
etwa dem ADIG Total Return Dynamik. Dass sich aber auch Aktienfonds wider
Erwarten gut entwickeln konnten, zeigt die Performance unseres ADIG Fondak:
Er erzielte trotz schwieriger Kapitalmarkte im letzten Jahr einen Wertzuwachs
von 10,7%.

In einer Welt offener Architekturen sind die Unterstlitzung unserer Vertriebs-
partner und eine operative Exzellenz unabdingbar. Die COMINVEST hat deshalb
zu Beginn des Jahres ihre Organisation noch vertriebsorientierter ausgerichtet
und die Prozesse weiter optimiert. Da der Absatzerfolg maBgeblich von der
Bekanntheit beeinflusst wird, haben wir die Marke ADIG - unterstutzt durch das
FuBBballsponsoring des Hamburger Sportvereins — neu positioniert.

Institutionelle Kunden

Im institutionellen Bereich blieben die verwalteten Vermogen mit 28,3 Mrd Euro
nahezu konstant. Aufgrund der aktuellen Markttrends, verédnderter Rahmen-
bedingungen durch das Investmentmodernisierungsgesetz und neuer Anfor-
derungen an die Rechnungslegung und Bilanzierung ergaben sich Verschiebun-
gen in den Mandatsklassen. Das verwaltete Volumen in den 306 Spezialfonds,
24 Mandaten der freien Vermodgensverwalter fiir institutionelle Anleger, in
17 Anlagefonds und einem Master-KAG-Mandat sank von 25,2 Mrd Euro im
Jahre 2003 auf 23,7 Mrd Euro. Im Gegenzug hat sich das Volumen in den mittler-
weile 29 Advice- oder Insourcingmandaten auf 4,6 Mrd Euro mehr als ver-
doppelt. Nachdem im vergangenen Jahr die Bestandssicherung hochste Prioritat
hatte, planen wir flr das Jahr 2005 ein profitables Wachstum.
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Depotservice und Depot-Outsourcing
Die European Bank for Fund Services GmbH (ebase), eine 100%ige Tochter-
gesellschaft der CAM Holding GmbH, ist eine Full Service-Plattform fiir Depot-
verwaltung und Depot-Outsourcing. Das Jahr 2004 hat sie genutzt, um ihr
Geschéaftsmodell zu verfeinern und erfolgreich den geanderten Markterforder-
nissen anzupassen. Die ebase hat sich mit dem diversifizierten Leistungsspek-
trum als Spezialist unter den Fondsplattformen profiliert. Innerhalb von knapp
zwei Jahren wurden sechs Migrationen abgeschlossen.

Die Zahl der Depots ist auf knapp 930000 mit 1,37 Millionen Positionen
gestiegen. Damit verwaltet die ebase per Ende 2004 ein Volumen (Assets under
Control) von 7,4 Mrd Euro.

Starke Marke und liberragende Wertentwicklung -

das Erfolgskonzept von Jupiter

Unsere britische Tochtergesellschaft Jupiter International Group erhohte 2004
das verwaltete Vermdégen um 7,0%. Die Profitabilitdt wurde im Vergleich zum
Vorjahr um 36 Mio Euro gesteigert. Wie bereits in der Vergangenheit gewann
Jupiter zahlreiche renommierte Auszeichnungen flr die hervorragende Wert-
entwicklung. So ist Jupiter flir die Zeitschrift Investment Week die beste Fonds-
gesellschaft in GroRbritannien.

Im abgelaufenen Jahr konnten 95% aller flir den britischen Markt bestimm-
ten Publikumsfonds von Jupiter ihren Vergleichsmal3stab schlagen. Hier ist ins-
besondere der Jupiter Emerging Market Fonds zu erwahnen: Er erzielte im ver-
gangenen Jahr einen Wertzuwachs von 37%; in den letzten drei Jahren zusam-
men waren es 95%. Nicht ohne Grund wurde dieser in die osteuropaischen
Markte investierende Fonds von Ratingagenturen mit Bestnoten ausgezeichnet.
Auch die Jupiter Hedgefonds Hyde Park und Astral entwickelten sich trotz des
schwierigen Umfelds bezliglich Absatz und Performance gut. Der Erfolg von
Jupiter ist letztlich auf zwei Faktoren zurlickzufihren: Eine bekannte Marke
gepaart mit einer liberragenden Wertentwicklung.

CCR mit Aktienfonds sehr erfolgreich

Unsere franzésische Tochtergesellschaft Caisse Centrale de Réescompte (CCR)
konnte das operative Ergebnis um 60% auf 54 Mio Euro steigern. Damit einher
ging eine deutliche Verringerung der Aufwandsquote im operativen Geschaft auf
rund 40%. Am Jahresende verwaltete die CCR insgesamt 13,0 Mrd Euro. Die
Ergebnissteigerung war malRgeblich auf eine Verschiebung der investierten
Kundengelder zurtickzufliihren: Die branchenweit sinkende Nachfrage nach mar-
genschwacheren Geldmarktfonds konnte durch Zuflisse in margenstarke
Aktienfonds ausgeglichen werden.

Aufgrund der guten Performance gilt die CCR als unser Spezialist fiir Geld-
markt- sowie flir ,,value”-orientierte Aktienfonds. Die CCR zahlt in beiden Fonds-
kategorien bei Performancevergleichen regelmafRig zu den besten Anbietern.
Beispielhaft ist der in werthaltige europaische Aktien investierende European
Value Equity zu nennen: Wegen seiner guten Performance und seiner vielen Aus-
zeichnungen wird er auch aul3erhalb seines Heimatmarkts aktiv vertrieben.
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Europaisches Netzwerk — mehr als die Summe der Teile

Unter diesem Motto bieten wir europaweit jeweils die performancestarksten
Fonds an. So offerieren wir unseren Kunden in Deutschland zuséatzlich zu den
Fonds der COMINVEST die besten von Jupiter und CCR. Diese vertreiben im
Gegenzug die Spitzenprodukte der COMINVEST. Das ist gut flir unsere Kunden.
Davon profitiert gleichfalls das gesamte Asset Management der Commerzbank:
Durch eine eindeutige Fokussierung auf Kernkompetenzen werden Doppelarbei-
ten im Portfoliomanagement vermieden, und der Vertrieb kann sich in jeder Pro-
duktkategorie auf die besten Fonds konzentrieren.

Commerz Grundbesitz-Gruppe baut Fondsgeschaft weiter aus

Die Commerz Grundbesitz Gruppe arbeitete auch im Jahr 2004 sehr erfolgreich.
Unter dem Dach der Commerz Grundbesitzgesellschaft managt die Gruppe mit
ihren beiden operativen Gesellschaften Commerz Grundbesitz-Investmentgesell-
schaft (CGIl) und Commerz Grundbesitz-Spezialfondsgesellschaft (CGS) die
offenen Immobilienfonds der Commerzbank AG. Dabei konzentriert sich die CGl
auf die Publikumsfonds und die CGS auf die Spezialfonds fiir institutionelle
Anleger.

Am 1. Marz 2004 startete die CGl mit dem weltweit anlegenden Haus-Invest
global den Vertrieb eines zweiten offenen Immobilienfonds. Der Fonds verzeich-
nete seitdem einen Mittelzufluss von tber 1,3 Mrd Euro und ist damit die erfolg-
reichste Fondsauflage in der Geschichte der deutschen Investmentfonds.

Zudem verwaltet die CGl den 1972 aufgelegten Haus-Invest europa, der trotz
einer marktbedingten Reduzierung des Fondsvolumens auf rund 10,5 Mrd Euro
weiterhin Marktfiihrer der Branche und gleichzeitig der grof3te Investmentfonds
einer deutschen Fondsgesellschaft ist. Der Marktanteil lag zum Jahresende 2004
bei Uiber 12%. Die Auslandsquote der investierten Immobilien erhdohte sich auf
liber 78%. Die liberdurchschnittliche Qualitat des Fonds wurde zuletzt im Sep-
tember 2004 durch das erste unabhangige Fondsrating der Analysegesellschaft
Scope bestatigt. Haus-Invest europa erhielt als einziger Fonds der Branche die
Auszeichnung A+.

Auch die CGS kann wieder auf ein erfolgreiches Jahr zurlickblicken. Sie
managt inzwischen flinf Immobilien-Spezialfonds fir institutionelle Anleger. Fir
diese Fonds hat sie insgesamt 35 Liegenschaften in neun européischen Landern
mit einem Investitionsvolumen von rund 730 Mio Euro erworben.
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Konzern- und Beteiligungsgesellschaften im Unternehmensbereich
Private Kunden und Asset Management

Commerz Grundbesitz-
gesellschaft mbH

Wiesbaden

100,0%

Geschaftsfeld Private Kunden

comdirect bank AG

Quickborn

58,6%”

Commerz Service Gesellschaft
fiir Kundenbetreuung mbH

Quickborn 100,0%

Geschaftsfeld Private Banking

Commerzbank
International S.A.

Luxemburg 100,0%?

Commerzbank International
Trust (Singapore) Ltd.

Singapur 100,0%"

Geschéftsfeld Asset Management

COMINVEST
Asset Management GmbH

Frankfurt am Main 100,0%”
Capital Investment Trust
Corporation

Taipeh 24,2%"
Commerzbank Asset
Management Asia Ltd.

Singapur 100,0%?

European Bank for Fund
Services GmbH (ebase)

Haar bei Miinchen 100,0%?

COMINVEST
Asset Management Ltd.

Dublin 100,0%”

Commerzbank Europe
(Ireland)

Dublin 44,0%"

1) Die Commerzbank AG halt die Beteiligung teilweise indirekt.
2) Die Commerzbank AG hélt die Beteiligung indirekt.

COMMERZ PARTNER Beratungs-
gesellschaft fir Vorsorge- und
Finanzprodukte mbH

Frankfurt am Main 50,0%

Commerzbank (Schweiz) AG

Zirich 100,0%”

AFINA Bufete de Socios
Financieros, S.A.

Madrid 47,9%
COMINVEST

Asset Management S.A.
Luxemburg 100,0%?

Commerz International Capital
Management (Japan) Ltd.

Tokio 100,0%?

Caisse Centrale de
Réescompte, S.A.

Paris 99,5%
Commerz Advisory
Management Co. Ltd.
Taipeh 100,0%?
Jupiter International

Group plc

London 100,0%?

29



’_.'l -' P
e S
.
"t
"

h:‘:ﬁ:ri‘.::

| T




Nordamerika ist die flir uns geschaftlich wichtigste und ertrag-
reichste Region aul3erhalb unseres Heimatmarkts Europa. Das
Herzstlick unserer Aktivitaten bildet New York. Dort haben wir
bereits 1967 eine Reprasentanz eroffnet; sie wurde 1971 in eine
Filiale umgewandelt. Drei Jahre spater folgte eine Filiale in
Chicago, 1979 eine Agency in Atlanta. 1985 schlie3lich nahm die
Filiale Los Angeles die Arbeit auf. In Nordamerika sind wir primar
im Corporate Banking tatig. Wir begleiten deutsche Unternehmen
in die Vereinigten Staaten, stehen aber auch amerikanischen
Kunden mit Bankdienstleistungen zur Verfligung.

Parallel dazu und zur Abrundung unseres Angebots sind wir seit
uber 30 Jahren in New York im Wertpapiergeschaft tatig, seit 1988

als Commerzbank Capital Markets Corporation.
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Firmenkunden und
Institutionen

Gebundenes Eigen-
kapital (Mio €)
Operative Eigen-
kapitalrendite
Aufwandsquote im
operativen Geschaft

2004

4734

12,8%

52,6%

corporaie und invesiment banking

Im Zuge des Umbaus des friheren Investment Banking und der Konzentration
auf kundenbasiertes Geschaft haben wir den Unternehmensbereich Corporate
und Investment Banking grundlegend neu ausgerichtet. In der Mittelstandsbank
werden in rund 180 Gebiets- und Regionalfilialen unsere mittlerweile 51 000
mittelstandischen Unternehmen mit einem Jahresumsatz zwischen 2,5 und 250
Mio Euro sowie in fiinf GroRkundenzentren rund 650 Unternehmen mit einem
dartiber hinausgehenden Umsatz betreut. Das Geschaftsfeld Corporates & Mar-
kets umfasst die Bereiche Markets und Sales, ferner das Corporate Finance und
das Corporate Relationship Management, in dem unsere circa 100 Multinatio-
nalen sowie 50 weitere GroBunternehmen zusammengefasst sind. Das Inter-
national Corporate Banking schlieR3lich koordiniert die Beziehungen zu den Fir-
menkunden unserer auslandischen Stiitzpunkte und pflegt weltweit den Kontakt
zu Banken und Institutionen. Hier liegt auch die Basis daflir, dass wir eine der
groften deutschen AuRenhandelsbanken sind.

Neues Geschiftsfeld Mittelstandsbank

Mit der Schaffung eines eigenen Vorstandsressorts fur den Mittelstand unter-
streichen wir unseren Anspruch, im inlandischen Firmenkundengeschéft die fiih-
rende Mittelstandsbank zu sein. Unterhalb des Vorstands konzentrieren sich
zusatzlich zwei Regionalvorstande exklusiv auf diese Kernzielgruppe. Es ist
geplant, kiinftig auch auBerhalb Deutschlands, speziell in Mittel- und Osteuropa,
mittelstdndische Unternehmen als Kunden zu gewinnen und zu betreuen.

Die Rahmenbedingungen im Firmenkundengeschaft blieben 2004 schwierig.
So war wegen der anhaltend schwachen Investitionstatigkeit auch die Nachfrage
nach Krediten ausgesprochen verhalten. Da gleichzeitig das Mittelangebot
zunahm, kam es nicht nur bei Schuldnern guter Bonitat zu einem teilweise star-
ken Druck auf die Kreditmargen. Wir fihlten uns deshalb veranlasst, mehr als
zuvor Kreditwilinsche abzulehnen, wenn wir keine angemessene Risikopramie
durchsetzen konnten. Trotzdem haben wir dank hoherer Provisionseinnahmen
und weiter sinkender Risikovorsorge das operative Ergebnis gesteigert und
damit einen wichtigen Meilenstein in unserem Fitnessprogramm Move to the
Top erreicht.

Inzwischen wurde die Entwicklung eines neuen internen Ratingsystems
abgeschlossen. Dieses Instrument bietet uns neben der besseren Quantifizie-
rung von Risiken auch die Mdglichkeit der prazisen, risikogerechten Preisfest-
stellung bei der Kreditvergabe und erfillt die Vorgaben von Basel Il. Es ist ein
wichtiger Baustein flir die wertorientierte Steuerung des Firmenkunden-
geschafts und es ermdglicht uns, mittelstandischen Kunden verstarkt mit Finan-
zierungen zur Verfligung stehen zu kdnnen.

Mit Move to the Top auf Kurs

Mit Move to the Top haben wir uns im Firmenkundengeschaft klare Ziele fur die
Verbesserung der Rentabilitdt und mehr Wachstum gesetzt. Die hierzu notwen-
digen strukturellen MaRnahmen sind weitgehend abgeschlossen. Dies gilt auch
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fur die Einrichtung der GroRRkundenzentren in Hamburg, Dusseldorf, Frankfurt,
Stuttgart und Minchen. Durch diese Blndelung der Kompetenz kénnen wir
unser Produktangebot gezielter als bislang einsetzen, etwa im Bereich Corporate
Finance. Um die intensive Betreuung dieser GroRBkunden kiimmern sich im
Inland aulBerdem drei Regionalvorstande. Mit der Sonderbehandlung von Grol3-
kunden schaffen wir gleichzeitig flir unsere Firmenkundenbetreuer im Mittel-
stand mehr Freiraum. Diese Relationship Manager werden unterstltzt von den
Spezialisten der Financial Engineering-Zentren.

Dass unser Konzept am Markt ankommt, beweist unsere im vergangenen
Jahr gestartete Neukundeninitiative, mit der wir zwischen 2004 und 2006 Jahr
fir Jahr jeweils mindestens 3000 neue Firmenkunden gewinnen wollen. Mit
einem Zuwachs von 4 767 Unternehmen haben wir unser erstes Jahresziel deut-
lich tbertroffen. Wir sind zuversichtlich, dass uns dies auch 2005 gelingen wird.

Qualitat fiir den Mittelstand
Auch auf der Angebotsseite versuchen wir, unsere Produkte und Leistungen
noch besser auf Kundenbediirfnisse auszurichten. Von aktuell besonderer Bedeu-
tung sind hier eigenkapitalnahe Finanzierungen und Angebote des Asset Based
Lending. Bei der effektiven Steuerung ihrer Risiken stehen wir unseren Kunden
mit innovativen Losungen wie Zins- und Wahrungsderivaten zur Verfligung.
Uber unsere CBG Commerz Beteiligungsgesellschaft mbH haben wir mit der
Initiative ,Mezzanine fir den Mittelstand” den Markt fir Nachrangkapital betre-
ten. Wir unterstreichen damit unsere Bereitschaft, nicht nur mit Fremdmitteln,
sondern auch Eigenkapitalsurrogaten zu einer ausgewogeneren Finanzierungs-
struktur des Mittelstands beizutragen.

Publikumsfonds nach Manager of Manager-Ansatz
Im Bereich der Mittelanlage bieten wir als erste Bank in Deutschland unseren
Unternehmenskunden Investmentfonds nach einem globalen institutionellen
Ansatz an. Durch die Kooperation mit der amerikanischen SEl Investments
haben sie Zugriff auf das Know how der weltweit besten Asset Manager. Mit der
Resonanz auf die beiden Ende 2003 aufgelegten Fonds sind wir sehr zufrieden:
Mehr als 300 mittelstandische Kunden haben inzwischen gut 150 Mio Euro inves-
tiert. Es ist deshalb geplant, weitere Multi Manager-Fonds aufzulegen.
Gleichzeitig konnten wir das Geschaft mit strukturierten Kapitalmarktanlagen
deutlich ausweiten. Dies zeigt, dass auch der Mittelstand zunehmend Wert auf
individuell zugeschnittene Anlageinstrumente legt. Seit Beginn des laufenden
Jahres sind wir auBerdem mit Hedgefonds in zwei unterschiedlichen Risiko-
profilen am Markt.

Internetportale weiter ausgebaut
Unsere beiden Internetportale flir Firmenkunden haben wir um weitere Funktionen
wie Internationaler Zahlungsverkehr, Dokumentengeschéaft und Massenzahlungs-
verkehr ausgebaut. AuBerdem kdnnen nunmehr Kunden wie Nicht-Kunden Utber
das Portal companydirect auch auf elektronischem Weg Kreditantréage stellen.
Die Nutzerzahl entwickelt sich weiter erfreulich: Inzwischen sind schon mehr
als 30 000 unserer Kunden freigeschaltet. Im laufenden Jahr wollen wir die bei-
den Portale auf einer einheitlichen internationalen Plattform zusammenfiihren.
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Geschaftsfeld Securities

2004
Gebundenes Eigen-
kapital (Mio €) 1140
Operative Eigen-
kapitalrendite -12,9%

Aufwandsquote im
operativen Geschaft 121,0%

Offentlicher Sektor gewinnt an Bedeutung

GroRRe Wachstumschancen sehen wir unveréndert in der Zusammenarbeit mit
der 6ffentlichen Hand. Hier bewéahrt sich unser bundesweites Vertriebskonzept
mit speziellen Kommunalkundenbetreuern. Vor allem das klassische Kommunal-
kreditgeschéaft bewegt sich auf konstant hohem Niveau. Zusatzlich zu der seit
vielen Jahren ausgezeichneten Zusammenarbeit mit der Europaischen Investi-
tionsbank haben wir die Landwirtschaftliche Rentenbank als Refinanzierungs-
partner gewonnen. Wir konnten sowohl individuelle, groBvolumige Finanzie-
rungsldsungen als auch Kapitalmarktverbriefungen platzieren.

Ein weiterer Schwerpunkt liegt im Ausbau der Beziehungen zu kommunalen
Eigengesellschaften, insbesondere Stadtwerken. Mit dem rating:coach verfligen
wir Uber eine speziell an die Besonderheiten lokaler und regionaler Versorger
angepasste Beratungsleistung, die vom Markt gut angenommen wird.

Geschaftsfeld Securities

Nach zunachst ausgezeichneten Ergebnissen verschlechterte sich die Lage unse-
res friiheren Geschaftsfelds Securities seit den Sommermonaten bei schwieriger
werdenden Marktverhéaltnissen zusehends. Der herbe Verlust, den wir flir das
gesamte Jahr hinnehmen mussten, ist aber auch Folge einer nicht mehr ange-
messenen strategischen Ausrichtung, durch die es uns immer weniger gelang,
schwachere Ergebnisse in einzelnen Produktlinien durch Gewinne in profitablen
Einheiten zu kompensieren: Das Geschaftsfeld war geografisch zu breit aufge-
stellt und mit einer zu starken Gewichtung des nicht-kundenbezogenen Eigen-
handels unzureichend auf Kundenbediirfnisse ausgerichtet.

Wir haben uns deshalb im November zu einer umfassenden Neuausrichtung
unseres Investment Banking unter dem Dach des neu gegriindeten Geschafts-
felds Corporates & Markets entschlossen. Wir werden unsere Aktivitaten kiinftig
auf die beiden Hauptstandorte Frankfurt und London konzentrieren und mit deut-
lich erhohter Effizienz betreiben. Geschafte, bei denen ein direkter Kontakt zu
wichtigen Kunden unerlasslich ist, haben wir schwerpunktmaRig in Frankfurt
angesiedelt. Am Standort London steht wie bisher die Weiterentwicklung unse-
rer Produktpalette insbesondere im Derivatebereich im Vordergrund. Unsere
Tochtergesellschaft in Tokio wurde geschlossen und jene in New York stark ver-
kleinert.

Konsequent auf Kunden ausgerichtet
Die starkere Orientierung am Kunden spiegelt sich unter anderem darin, dass
wir dem neuen Geschéaftsfeld die Betreuung flir unsere rund 100 Multinationalen
Unternehmen und das Firmenkundengeschaft am Platz London Ubertragen
haben. Hinzu kommen ausgewahlte weitere rund 50 GroRkunden, die regelmalRig
spezialisierte Produkte und Leistungen des Investment Banking nachfragen.
Insgesamt haben wir durch die genannten MalRnahmen im Front Office 490
von ehemals 1275 Arbeitsplatzen abgebaut. Darliber hinaus haben wir eine Viel-
zahl von MalBnahmen in nachgelagerten Funktionen identifiziert, die zu weiteren
erheblichen Einsparungen und verringerter Komplexitat fihren. Wir sind zuver-
sichtlich, dass der neue Geschaftsbereich Corporates & Markets mit einer nun-
mehr klar auf Kunden fokussierten und effizienten Struktur gute Chancen hat.



CORPORATE UND INVESTMENT BANKING

Auch die neue, aus vier Kernbereichen bestehende Organisationsstruktur
tragt der starkeren Ausrichtung an Kundenwiinschen Rechnung. Der Bereich
~Markets” umfasst die verschiedenen handelsorientierten Produktgruppen,
wahrend unter ,Sales” der Vertrieb nach den Segmenten Firmen-, Privat- und
institutionelle Kunden gegliedert ist. Im ,Corporate Relationship Management”
haben wir das kommerzielle Geschaft sowie das Geschaft mit Firmenkunden ge-
bindelt. In ,Corporate Finance” sind die entsprechenden Produkte konzentriert.

Produktexpertise in ,Markets”...

Innerhalb von ,Markets” erwies sich vor allem unser Team flr Aktienderivate
als Stutze mit einer Fiille an innovativen Neuemissionen. Dabei erreichte die
Commerzbank — gemessen an Borsenumsatzen — in Deutschland erstmals den
dritten Platz auf der Rangliste der flihrenden Hauser fiir strukturierte Produkte an
Privatkunden. Besonders aktiv waren wir bei der Emission exotischer Anleihen,
die den Vorteil einer Kapitalgarantie mit einer attraktiven Renditechance ver-
binden.

Von der strategischen Neuausrichtung war der Devisenhandel in besonde-
rem Mal3e betroffen. Hier haben wir insbesondere am Standort London erheb-
lich abgebaut, die Ressourcen in Frankfurt gebiindelt und ganz auf Kunden-
bedirfnisse ausgerichtet, etwa durch die Einrichtung einer 24-Stunden-Handels-
plattform.

Uber unsere bewéhrte Plattform fiir den Zinshandel waren wir auch wihrend
der teilweise sehr volatilen Phasen und trotz der Umstrukturierungen unseren
Kunden ein zuverlassiger Partner, insbesondere bei Absicherungsmaglichkeiten
und Risikomanagement-Produkten. Wir sehen gerade hier noch viel Potenzial,
auch in der Region Mittel- und Osteuropa, der wir uns 2005 intensiv widmen
werden.

Der Bereich ,Kreditmarkte” bleibt ein wichtiges Wachstumsfeld, wobei wir
uns vor allem auf Kreditderivate und strukturierte Produkte konzentrieren wer-
den. Die Bank will auBerdem ihre starke Stellung bei Pfandbriefen auch im euro-
paischen Covered Bonds-Markt ausbauen.

... und gute Position in ,Sales”
Der Vertrieb oder Sales erzielte beim Absatz von Produkten an Privatanleger
erneut ein ausgezeichnetes Ergebnis. Abnehmer unserer breiten Palette an Zer-
tifikaten, insbesondere Discount-Zertifikaten, allen Arten von Optionsscheinen
und weiteren innovativen Produkten sind neben unseren eigenen Filialen zahl-
reiche Kreditinstitute in ganz Europa. Dadurch belegten wir nicht nur in Deutsch-
land den dritten Platz beim Vertrieb dieser Produkte, sondern erstmals auch in
Frankreich. Bei Wahrungsprodukten lagen wir dort sogar an erster Stelle.

Im Firmenkundenvertrieb standen vor allem Zins- und Wahrungsprodukte im
Fokus. Hier erwarten wir von der Integration unserer grof3en internationalen
Kunden in das neue Geschaftsfeld einen bedeutenden Nachfrageimpuls.

Schliisselrolle fiir Corporate Finance

2004 war ein Jahr der Unternehmensanleihen. Wir gewannen fiir eine ganze
Reihe solcher Corporate Bonds das Fihrungsmandat, etwa fiir die Emissionen
von BMW, TUI oder der VW Bank sowie mehrere auslandische Adressen wie
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GMAC oder Arcelor Finance. Auch am Markt flir Verbriefungen waren wir aktiv.
Hinzu kamen zahlreiche groRBe Kredittransaktionen, die wir teils in leitender
Position arrangierten. Prominente Namen sind hier Volkswagen, Swiss Re oder
RWE.

Unter den staatlichen Schuldnern ragten drei Euro-Emissionen von Jamaica
heraus, die unter unserem Lead Management erfolgreich platziert wurden.

Besonders erfreut sind wir lber die ausgezeichneten Ergebnisse, die die
»Capital Structuring Group - Leveraged Finance” erreicht hat. Diese Gruppe
beschaftigt sich mit der Fihrung und Zeichnung von Leveraged Buy-Outs, die
von Finanzinvestoren initiiert werden. Sie war als Lead Manager bei mehreren
bedeutenden Transaktionen beteiligt. Lehnkering und Betapharm, MTU, Debitel,
HT Troplast und die Refinanzierung der Mezzanine-Fazilitat bei Demag sind hier-
flr einige Beispiele.

Auch das Team fur syndizierte Kredite blickt auf ein erfolgreiches Jahr zurtick.
Es konnte seine Position in den internationalen Ranglisten von 19 auf zwolf ver-
bessern.

Unverandert ein Schlisselbereich bleibt flir uns das breite Angebot von
EigenkapitalmalBnahmen. Angesichts unserer starken Verankerung im deutschen
Mittelstand sehen wir hier ausgesprochen gute Chancen fiir die Zukunft. Im ver-
gangenen Jahr begleiteten wir unter anderem die Kapitalerhéhung von Leoni und
waren in die Borsengange von Wincor Nixdorf sowie der Postbank eingeschal-
tet. Hinzu kamen die Durchflihrung von 6ffentlichen Aktientendern und Squeeze
outs sowie diverse Beratungsmandate, etwa fiir BetaSystems beim Erwerb von
Kleindienst oder von Steria bei der Akquisition von Mummert & Partner.

Geschaftsfeld Financial Institutions

Das Geschaftsfeld Financial Institutions verantwortet als Teil des International
Corporate Banking alle Kundenbeziehungen zu in- und ausléandischen Banken
und Finanzdienstleistern sowie Zentralbanken und Staaten. Uber einen globalen
Betreuungsansatz mit einem weltweiten Vertriebsnetz von derzeit 29 Reprasen-
tanzen und Delegierungen in allen wichtigen Wirtschaftsrdumen ergénzt es
unser operatives Stutzpunktnetz und tragt der traditionell internationalen
Geschaftsausrichtung der Commerzbank Rechnung. Das Geschaftsfeld konnte
im vergangenen Jahr sein Ergebnis weiter steigern.

Hoher Marktanteil im Global Trade Finance

Im kommerziellen Auslandsgeschaft haben wir mit mehr als 6 000 Bankver-
bindungen eine starke Basis als bedeutende Aul3enhandelsbank. Bei der finan-
ziellen Abwicklung der deutschen Ex- und Importe konnten wir unseren Uber-
durchschnittlichen Marktanteil von 16% deshalb auch im letzten Jahr behaupten.
Insbesondere in den stark umworbenen Emerging Markets, fiir die das
Geschéaftsfeld Financial Institutions im Konzern als Center of Competence fun-
giert, sind wir sehr gut positioniert. Basis dieser Auslandskompetenz sind die
fundierten Kenntnisse der kulturellen, rechtlichen und wirtschaftlichen Verhalt-
nisse in den wichtigen Markten. Aufgrund unseres breiten Netzes an Bank-
verbindungen in Osteuropa und unserer besonderen Marketingbemihungen
bei Banken und Unternehmen erhielten wir fiir unsere aktive Rolle im Trade
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Facilitation Programme der Europédischen Bank fiir Wiederaufbau und Entwick-
lung (EBRD) den ersten Preis. Dieses Programm ist seit einigen Jahren in Kraft
und dient der Férderung des Handels zwischen den osteuropédischen Staaten
und der Ubrigen Welt.

Unseren internationalen Kunden stehen wir unverandert mit umfassenden
Leistungen zur Verfligung. In dieser Produktverantwortung bildet das Geschafts-
feld die Briicke zwischen den auRenhandelsorientierten oder in Auslandsmark-
ten investierenden Firmenkunden sowie den Vertragspartnern und deren Banken
im Zielland. Insbesondere bieten wir:

e Qualifizierte Beratung bei Liefergeschaften oder Investitionsvorhaben,

e Durchflihrung des Zahlungsverkehrs durch direkte Kontoverbindung mit
Banken in mehr als 70 Landeswahrungen,

e Erstellung von Auslandsgarantien unter Beachtung lokalen Rechts und sons-
tiger Usancen,

e Absicherung der Forderungen aus Akkreditiven oder Garantien,

e Wahrungskurssicherung auch flir exotische Wahrungen sowie

e AulRenhandelsfinanzierung, von der einfachen Forfaitierung bis zu komple-
xen, strukturierten Produkten.

Herausforderungen im European Transaction Banking

Unsere Position als eine flihrende européische Transaktionsbank und als Anbie-
ter einer breiten Palette an Zahlungsverkehrsleistungen in Euro und anderen
Wahrungen haben wir 2004 bestatigt. Wir fihlen uns gut auf die Herausfor-
derungen des sich standig wandelnden und von Direktiven beeinflussten Mark-
tes vorbereitet. Unseren Bankenkunden stehen wir unter Nutzung des internatio-
nalen Netzes an Bankverbindungen und der europdischen Zahlungsverkehrs-
plattformen mit einem umfassenden und qualifizierten Angebot zur Verfligung.

Starke internationale Prasenz

Grundlage unserer Leistungen ist ein globales Vertriebsnetz aus Filialen, Repra-
sentanzen sowie Tochter- und Beteiligungsgesellschaften im Ausland. Mit einem
Schwerpunkt in Europa ist die Commerzbank in 43 Landern direkt vertreten.

Der dynamischen wirtschaftlichen Entwicklung entsprechend haben wir im
letzten Jahrzehnt vor allem in den Landern Mittel- und Osteuropas expandiert.
In Ungarn und Tschechien gehdren wir zu den bedeutendsten Auslandsbanken,
in Polen sind wir mit der BRE Bank sogar die Nummer fiinf auf dem lokalen
Bankenmarkt. Unsere jlingste Auslandsreprasentanz wurde im vergangenen
April in der serbischen Hauptstadt Belgrad eroffnet.

Eine attraktive Ergédnzung erfédhrt unser Stltzpunktnetz in Slidosteuropa
durch Minderheitsbeteiligungen an mehreren ProCredit-Banken, den friiheren
Mikrofinanzbanken. Zusammen mit internationalen Finanzinstituten halten wir
entsprechende Beteiligungen in Serbien-Montenegro, im Kosovo, in Bosnien-
Herzegowina, Albanien, Bulgarien, Rumanien und in Georgien.
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CommerzLeasing und Immobilien-Gruppe

Unsere Tochtergesellschaft im Leasing- und Immobiliengeschéft, die Commerz-
Leasing und Immobilien-Gruppe, hielt 2004 ihren Wachstumskurs und erzielte
mit 2,8 Mrd Euro das bislang hochste Neugeschaft. Auch das Vorsteuerergebnis
von 57 Mio Euro war das beste der Unternehmensgeschichte. Zurtickzufiihren ist

diese ausgezeichnete Entwicklung vor allem auf das florierende internationale

Geschaft. Die CLI setzte in allen drei Leistungsbereichen wichtige Akzente fir
den Markt:

Im Bereich Structured Investments, der neben Immobilien- und GrolRmobi-
lienleasing auch strukturierte Finanzierungen umfasst, wurde mit einer nam-
haften auslandischen Fluggesellschaft ein Leasingvertrag flir einen Boeing-
747-Frachtjumbo Uber rund 120 Mio Euro abgeschlossen. In Deutschland
hatten die Finanzierung von Zulieferern der Automobilindustrie und die Zu-
sammenarbeit mit der 6ffentlichen Hand in Form innovativer Public-Private-
Partnership-Modelle fiir Kommunalinvestitionen malRgeblichen Anteil am
Wachstum.

Bei den CFB-Fonds lag der Schwerpunkt auf Immobilienfonds im Ausland. In
Luxemburg wurde ein Blirogebaude, das langfristig an die Européaische
Union vermietet ist, in einen geschlossenen Immobilienfonds eingebracht.
Mit der Hauptverwaltung unserer polnischen Tochter BRE Bank in Warschau
konnte der erste Immobilienfonds in Polen realisiert werden. Das im Fonds-
geschaft der CLI-Gruppe von inzwischen 43000 Anlegern investierte Ver-
mogen stieg durch diese Projekte auf 3,7 Mrd Euro.

Im Jahresverlauf hat die CLI weitere Objekte im Gesamtvolumen von 450
Mio Euro in London, in Windsor/Kanada und in Denver/USA fiir neue Immo-
bilienfonds erworben. AulRerdem wurde in drei Containerschiffe sowie vier
Gastanker rund eine Milliarde Euro investiert, deren Platzierung flir dieses
Jahr geplant ist. Die CLI-Gruppe bestatigt damit ihre fihrende Position bei
Schiffsfonds.

Im Mobilienleasing ragt ein Leasingvertrag tiber Produktmarken eines deut-
schen Unternehmens der Lebensmittelindustrie heraus, der das erste grol3e
Geschaft in diesem noch jungen Bereich war. Dartiber hinaus wurden Flotten-
leasing und Fuhrparkmanagement ausgeweitet. Im Rahmen von Basel Il wirkt
sich die Objekt-Expertise bei der Refinanzierung von Leasingvertragen posi-
tiv aus. Dieses Know how und die Rating-verbessernde Wirkung einer Finan-
zierung aullerhalb der Bilanz werden in der Commerzbank-Gruppe genutzt,
um Leasing verstarkt als Finanzierungsinstrument fiir den Mittelstand ein-
zusetzen.

Insgesamt hat sich der Vertragsbestand der CLI-Gruppe zum Jahresende

2004 auf rund 25 Mrd Euro erhoht. Die Gesellschaft ist zuversichtlich, ihre Posi-
tion als eine der fihrenden und ertragstarksten deutschen Leasinggesellschaften

weiter ausbauen zu konnen.



Konzern- und Beteiligungsgesellschaften

CORPORATE UND

im Unternehmensbereich Corporate und Investment Banking

CommerzLeasing und
Immobilien AG

Dusseldorf 100,0%"

Mittelstandsbank

BRE Bank SA Commerzbank (Budapest) Rt.
Warschau 72,2%  Budapest 100,0%
International Corporate Banking

Commerzbank (Nederland) N.V. Commerzbank

(South East Asia) Ltd.

Amsterdam 100,0%?  Singapur 100,0%

Corporates & Markets

CBG Commerz Beteiligungs-
gesellschaft Holding mbH

Bad Homburg v.d.H. 100,0%

Commerzbank Capital Markets
Corporation

New York 100,0%

1) Die Commerzbank AG halt die Beteiligung teilweise indirekt.
2) Die Commerzbank AG hélt die Beteiligung indirekt.

Commerzbank (Eurasija) SAO

Moskau 100,0%

Commerz (East Asia) Ltd.

Hongkong 100,0%

PT. Bank Finconesia

Jakarta

INVESTMENT BANKING

51,0%
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Unsere Firmenkunden begleiten wir seit der Offnung des Eisernen
Vorhangs in die Wachstumsregionen Mittel- und Osteuropas. Aber
wir stehen zunehmend auch Unternehmen vor Ort mit unseren
Bankprodukten zur Verfligung. 1993 haben wir die Commerzbank
(Budapest) Rt. gegriindet. Zu diesem Zeitpunkt arbeitete unsere
Filiale Prag bereits im zweiten Jahr. Die Geschichte der Commerz-
bank in Osteuropa reicht allerdings sehr viel weiter zuriick: 1976
entsandten wir den ersten Reprasentanten nach Moskau. Mittler-
weile sind wir in finf weiteren Stadten der ehemaligen Sowjetunion
prasent. Seit 1999 sind wir dariber hinaus mit der Commerzbank
(Eurasija) SAO in Moskau operativ tatig.

Im wichtigen polnischen Markt sind wir seit 1994 Gber die

BRE Bank SA prominent vertreten, an der wir mittlerweile die
Mehrheit halten. Sie ist eine der grof3ten Banken des Landes und
betreut im Corporate Banking und im Privatkundengeschaft fast

eine Million Kunden.
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personal- und sozialbericht

Konsolidierung abgeschlossen - erste Wachstumsimpulse

Das Geschaftsjahr 2004 stand personalpolitisch noch stark im Zeichen der
Kostenoffensive Plus. Es galt, weitere 700 Stellen im Konzern abzubauen. Dieses
Ziel wurde — nahezu ohne betriebsbedingte Kiindigungen — vollstandig erreicht.
Gleichwohl stieg die Mitarbeiterzahl im Konzern leicht an und lag zum Ende des
Geschéaftsjahres bei 27 760 Vollzeitkraften. Der Anstieg resultiert maf3geblich aus
der Integration weiterer Tochtergesellschaften der BRE Bank in Polen sowie aus
einer hoheren Beschaftigtenzahl bei der comdirect bank.

Ubernahme der SchmidtBank

Bei der Integration der SchmidtBank, deren Filialnetz von der Commerzbank
libernommen wurde, kam es neben der technischen und organisatorischen
Umsetzung entscheidend darauf an, die Mitarbeiter so zligig wie moglich mit der
Commerzbank-Welt vertraut zu machen. Durch umfangreiche Qualifizierungs-
malnahmen und ein Patenmodell wurden die neuen Mitarbeiter dabei unter-
stlitzt, die Technologien, Produkte und sonstigen Rahmenbedingungen des
neuen Arbeitsumfelds kennen zu lernen.

GroRBen Wert haben wir im Rahmen der personellen Umsetzung darauf
gelegt, die Fliihrungspositionen schnell zu besetzen. Auf der Basis strukturierter
Interviews konnte die zweite Fihrungsebene noch im Juni und die dritte Fih-
rungsebene im Juli 2004 abschlieBend besetzt werden. In speziellen Seminaren
wurden den neuen Flhrungskraften Flihrungsverstandnis und Flihrungsinstru-
mente in der Commerzbank vermittelt.

Betriebliche Altersversorgung zukunftsfest

Als einen weiteren Schritt zur Kostenkonsolidierung hatte die Bank Ende 2003
die Betriebsvereinbarungen zur Bankpension — neben gesetzlicher Rente und
Absicherung Uber den Bankenversicherungsverein die dritte Saule der Alters-
versorgung, die Commerzbank-Mitarbeiter erhalten — gekilindigt. Damit wurde
der Weg frei fur eine neue, kalkulierbare, transparente und generationen-
gerechte betriebliche Altersversorgung. Die endgehaltsabhangigen Altsysteme
enthielten erhebliche, nicht kalkulierbare Risiken bis zu einer dreistelligen
Millionenhohe, die flir die Bank wirtschaftlich auf Dauer untragbar waren.

Bereits im Frihjahr konnte mit dem Gesamtbetriebsrat in sehr zligigen, kons-
truktiven und fairen Gesprachen Einigung Uber eine neue, beitragsorientierte
Regelung erzielt werden. Der neue ,Commerzbank Bausteinplan” gilt fiir alle
bestehenden Arbeitsverhéltnisse; die bereits erworbenen Anspriche wurden
erhalten und in den Bausteinplan integriert. Damit ist die Entwicklung der spate-
ren Rentenleistung fir die Commerzbank-Mitarbeiter jahrlich nachvollziehbar
und kalkulierbar. Bereits im Sommer konnten wir allen Mitarbeitern entspre-
chende aktuelle Kontoausziige tber die bislang erworbenen Altersversorgungs-
anwartschaften zustellen.

Fir alle ab 2005 neu eintretende Mitarbeiter wurde im Oktober der
~Commerzbank Kapitalplan zur betrieblichen Altersvorsorge (CKA)” verabschie-
det und damit die Neugestaltung der betrieblichen Altersversorgung im
Commerzbank-Konzern abgeschlossen. Die Ausgestaltung des ,Commerzbank
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Daten aus dem Personalbereich*’

2004 2003 Veranderung in %
Gesamtzahl Beschiftigte Konzern” 32820 32377 1,4
Stammpersonal Konzern? 29 887 29 580 1,0
Gesamtzahl Beschiftigte AG" 24 860 25 260 -1,6
davon im Ausland 2102 2303 -8,7
davon Auszubildende 1282 1331 -3,7
Stammpersonal AG 22 681 22 966 -1,2
Pensionare und Hinterbliebene insgesamt 11855 11587 2,3
Fluktuationsquote AG Inland 5,3% 7,0%
Krankenquote 3,3% 3,4%
Teilzeitquote 20,5% 20,8%

*) Kopfzahlen; 1) einschlieRlich lokale Mitarbeiter in Reprasentanzen sowie Reinigungs- und Kichenpersonal, ohne Mitarbeiterinnen
im Mutterschutz und Dauerkranke; 2) Beschéftigte ohne Auszubildende, Trainees, Aushilfen, Volontare, Reinigungs- und Kiichenpersonal,
Mitarbeiterinnen im Mutterschutz und Dauerkranke.

Kapitalplan” verbindet den Versorgungsgedanken einer garantierten Leistung
mit der Chance, an der Kapitalmarktentwicklung teilzunehmen. Zusammen mit
der gesetzlichen Rente und der Versorgung aus dem Bankenversicherungsverein
— dem externen Versorgungswerk des Bankgewerbes — verfligen nun sowohl alle
derzeitigen als auch kiinftigen Commerzbank-Mitarbeiter tGber eine dreigliedrige,
generationengerechte Altersvorsorge.

Neue Strukturen der Personalarbeit gut angenommen
Kundennah, serviceorientiert, effizient und transparent — diesem Anspruch muss
sich das Personalmanagement heute mehr denn je stellen. Personaldienstleis-
tungen mussen kostenglinstig erbracht werden und einen Beitrag zur Wertschop-
fung leisten. Mit dieser Zielsetzung haben wir unsere Personalarbeit neu struk-
turiert und die Prozesse durch die Einfihrung moderner Technologien gestrafft.
Die neuen Strukturen und Prozessablaufe sind von den Mitarbeitern gut ange-
nommen worden. Dies belegen etwa 100000 Zugriffe im Monat auf Personal
Online, unserem neuen elektronischen Personal-Portal mit direktem Zugang zu allen
Personal-Informationen, -Services und -Anwendungen, sowie monatlich 10 000
Telefonanrufe bei Personal Direkt, unserem neuen Informations- und Kommuni-
kationscenter. Eingeflihrt wurde 2004 die elektronische Personalakte, die jedem
Mitarbeiter sofortigen Zugriff auf die flir ihn abgelegten Daten und Informationen
ermdglicht und die Bank von aufwéandigen Archivierungsvorgédngen entlastet.

Berufsausbildung: dem Ausbildungspakt verpflichtet

Mit der Einstellung von 518 Auszubildenden haben wir das fir 2004 anvisierte
Ziel von 500 neuen Nachwuchskraften leicht Ubertroffen. Insgesamt erméglicht
die Commerzbank zurzeit rund 1300 jungen Menschen in finf verschiedenen
Berufsbildern eine berufliche Erstausbildung.

Gegenliber dem Ausbildungsjahrgang 2003 haben wir unsere Azubi-Einstel-
lungen um rund 25 Prozent angehoben; flir 2005 ist eine weitere Erhéhung um
15 Prozent geplant. Wir unterstreichen damit unser Bekenntnis zur gesellschaft-
lichen Verantwortung fiir die kommende Generation; wir flihlen uns dem zwischen
Wirtschaft und Politik im Sommer geschlossenen Ausbildungspakt verpflichtet.
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Traineeausbildung naher an der Praxis

Zu einer nachhaltigen Personalplanung gehort es, den qualifizierten akademi-
schen Nachwuchs langfristig sicherzustellen. Um die Suche nach qualifizierten
Bewerbern zu unterstiitzen und attraktive Einstiegsmadglichkeiten ins Unterneh-
men bereitzustellen, haben wir die Zentrale Traineeausbildung in unserem Haus
neu strukturiert und inhaltlich praxisorientierter ausgerichtet. Die Ausbildung
des akademischen Nachwuchses erfolgt in Form von Praxisphasen in unter-
schiedlichen Unternehmensbereichen, die durch geeignete, speziell konzipierte
Qualifizierungsbausteine erganzt werden. Die Qualitat der Bewerber wird durch
entsprechende Auswahlverfahren und Tests gesichert.

Unter Berlcksichtigung der Entwicklungen auf dem europaischen Hoch-
schulmarkt ist ein Einstieg sowohl mit den bisherigen deutschen Hochschul-
abschllissen als auch mit den zunehmend verbreiteten und kiinftig obligato-
rischen Bachelor- und Master-Abschlissen moglich.

Neu im Qualifizierungsmix: E-Learning

Der Qualifizierungsbedarf steigt bestandig an. Vor diesem Hintergrund haben
wir die klassischen Qualifizierungsformen erweitert und E-Learning als sinnvolle
Erganzung im Methoden- und Medienmix etabliert. Die neue Lernplattform
,CLiCNET - Das Lernnetz der Commerzbank” steht elektronisch jedem Mitarbei-
ter Uber das Intranet zur Verfiigung. Ein durchgearbeitetes Lernprogramm wird
automatisch als Teilnahme in der Bildungshistorie der Mitarbeiter gespeichert.

Dank fiir Verstandnis, Zusammenarbeit und Leistungsbereitschaft
Personalarbeit lasst sich nur dann erfolgreich gestalten, wenn Mitarbeiterver-
tretung und Unternehmensfiihrung zusammenarbeiten. Dies wurde 2004 in
besonderer Weise sowohl beim Zustandekommen der neuen Vereinbarungen
zur betrieblichen Altersvorsorge als auch beim Personalabbau unter Beweis
gestellt. Wir danken daher an dieser Stelle den Betriebsraten, den Vertretern der
Leitenden Angestellten, den Vertrauensleuten der Schwerbehinderten und den
Jugendvertretern fiir die oftmals kritische, stets aber verantwortungsvolle und
konstruktive Zusammenarbeit.

Unser Dank gilt auch unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern, die sich im
vergangenen Jahr wieder mit groBem Engagement fiir den wirtschaftlichen
Erfolg der Commerzbank eingesetzt haben. Dies ist angesichts der zunehmenden
Belastungen und auch der notwendigen Einschnitte besonders hervorzuheben.

Zukunftsorientierung braucht Nachhaltigkeit

In der Personalarbeit gewinnt der Gedanke der Nachhaltigkeit zunehmend an
Bedeutung. Deshalb skizzieren wir an dieser Stelle drei personalpolitische Pro-
jekte, die Bestandteil eines umfassenden Nachhaltigkeitsberichts sein werden.
Diesen Bericht wird die Bank im zweiten Halbjahr 2005 vero6ffentlichen.

Gesundheitsmanagement: Pravention als K6nigsweg

Im vergangenen Jahr haben wir unsere Aktivitaten im Bereich des betrieblichen
Gesundheitsmanagements weiter ausgebaut. Inzwischen verfligen wir flachen-
deckend Uber die Infrastruktur, um bundesweit fir alle Mitarbeiter der Bank
neben einer betriebsarztlichen Betreuung auch eine Betreuung durch Arbeits-
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psychologen und Sozialarbeiter sicherstellen zu kdnnen. Moglich wird dies
durch die intensive Zusammenarbeit mit dem Deutsche Bahn Gesundheits-
service, der Uber ein entsprechendes Netzwerk verfligt. Mit dem erweiterten
Angebot tragen wir den zunehmenden psychischen Belastungen der immer
komplexeren und von Veranderungsdruck gekennzeichneten Arbeitswelt vor-
beugend Rechnung.

In enger Zusammenarbeit zwischen Betreuern der Personalabteilung,
Betriebsrdaten der Bank und den Gesundheitsspezialisten des DB Gesundheits-
services bieten wir Hilfe und Unterstiitzung in Problemfallen an, zum Beispiel bei
Suchterkrankungen, hohen Fehlzeiten, beruflicher Wiedereingliederung, psycho-
logischer Betreuung nach Raublberfallen bis hin zu einem offenen und fairen
Umgang mit ,Mobbing” Hierzu haben wir mit dem Gesamtbetriebsrat die
Betriebsvereinbarung , Partnerschaftliche Zusammenarbeit” abgeschlossen.

Der Konigsweg im betrieblichen Gesundheitsmanagement ist die Pravention.
Zahlreiche Angebote wie Grippeschutzimpfungen, Vorsorgeuntersuchungen, Ein-
richtung von Gesundheitszirkeln oder Durchfiihrung von Gesundheitstagen und
Seminaren zum Stressmanagement tragen dem Praventionsgedanken Rechnung.

Wie der Projekttitel ,,ProFit” verdeutlicht, engagieren wir uns nicht ganz un-
eigennutzig: Denn es geht um ProFit in doppeltem Sinne. Es geht um die Fitness,
also die Gesundheit der Mitarbeiter. Zugleich geht es auch um die Erkenntnis der
Wechselbeziehungen zwischen Gesundheit und der Leistungsfahigkeit der Mit-
arbeiter als wesentlichem Garant fur wirtschaftlichen Erfolg — sprich fiir Profit.

BestPers-Award - Forderung mittelstandischer Personalarbeit

Erfolgreiche Personalarbeit ist nicht nur flir GroBkonzerne einer der Schllssel-
faktoren fir den wirtschaftlichen Erfolg, sondern gerade auch fir mittelstan-
dische Unternehmen. In diesem Bewusstsein haben wir zum zweitenmal die
Verleihung des BestPers-Award unterstitzt. Mit diesem Preis werden mittelstan-
dische Unternehmen ausgezeichnet, die eine zeitgemale und zukunftsweisende
Personalarbeit betreiben.

Wir fordern das Projekt insbesondere aus zwei Griinden: Erstens wollen wir
unsere langjahrige Erfahrung in nachhaltiger Personalarbeit in die Jury zum
BestPers-Award einbringen. Zweitens wollen wir fiir die Einsicht werben, dass
gute Personalarbeit fir den wirtschaftlichen Erfolg eines Unternehmens sehr
wichtig ist.

Verschiedenheit bereichert das Unternehmen

Friher war die Welt tGiberschaubar: Die Mitarbeiter in der Bank hatten eine dhn-
liche Herkunft und einen &ahnlichen Bildungsstand. Meist arbeiteten Manner
unter dem Dach der damaligen Commerzbank. Heute engagieren sich Frauen
und Manner aus 78 Nationen und unterschiedlichsten Kulturkreisen fiir das
Unternehmen. Wir glauben, dass diese Verschiedenheit unser Unternehmen
bereichert. Untersuchungen zeigen, dass heterogene Gruppen besonders erfolg-
reich Aufgaben I6sen. Zudem spiegelt die Vielfalt der Commerzbank-Mitarbeiter
die Unterschiedlichkeit unserer Kunden. Doch Verschiedenheit bedeutet auch
Reibungspunkte. Mit unserer Diversity-Strategie stellen wir eine modglichst
grof3e Chancengleichheit her und fordern einen wertschatzenden Umgang aller
Mitarbeiter untereinander. Das schafft ein attraktives Arbeitsklima und positio-
niert die Commerzbank als innovativen und fairen Arbeitgeber.



e .

o
=3
=
=
o
=
)
g
=

|

Lo



Mit der Expansion unserer Auslandsaktivitaten starteten wir

in den sechziger Jahren in Westeuropa. Bis 1981 entstanden
Commerzbank-Filialen in Paris, Brissel, Madrid und Barcelona.
Dann folgten Tochtergesellschaften in Amsterdam und der
Schweiz sowie eine Filiale in Mailand.

Am grol3ten Finanzplatz Europas, in London, nahm unsere Filiale
1973 die Arbeit auf. Zunachst lag der Schwerpunkt — wie tberall in
Westeuropa — auf dem kommerziellen Firmenkundengeschaft. Heute
ist London neben Frankfurt Hauptstandort unserer Investment
Banking-Aktivitaten. Die Spezialisten vor Ort arbeiten insbesondere
an der Weiterentwicklung der Angebotspalette; hier ist sozusagen
unser ldeenlabor fur neue Kapitalmarkt-Produkte angesiedelt. In
London ist zudem unsere erfolgreiche Asset Management-Tochter,

die Jupiter International Group plc, beheimatet.
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Daten und Fakten zur
Commerzbank-Aktie

Inhaberaktien 803 200

Reuters CBKG.DE
Bloomberg CBK GR
ISIN DE0008032004

Kursverlauf der
Commerzbank-Aktie 2004

Tageswerte,
30.12.2003=100

aktie, sirategie und aushblick

Commerzbank-Aktienkurs: Seitwartsbewegung in 2004

Im Jahr 2004 wurden an den deutschen Wertpapierb6rsen Commerzbank-Aktien
im Wert von fast 13 Mrd Euro gehandelt. Mit einer DAX-Gewichtung von 1,61%
nahm die Bank den 16. Platz ein.

Nach einem Kursanstieg von 108,7% im Jahr 2003 - innerhalb des DAX die
beste Performance — pendelte der Kurs der Commerzbank-Aktie 2004 in einem
Band zwischen 12,65 und 16,49 Euro. Er schloss Ende Dezember bei 15,16 Euro;
dies bedeutete eine Jahresperformance von -2,5%. Damit lag die Kursentwick-
lung sowohl unter dem Durchschnitt der gro3en deutschen bdrsennotierten
Banken (+3,3%) als auch unter dem des DowJones EuroStoxx Banken-Index, der
sich um 11% verbesserte. Diese wenig befriedigende Kursentwicklung spiegelt
unseres Erachtens nicht die gestiegene Ertragskraft und die bessere Positionie-
rung der Commerzbank in der Mehrzahl ihrer Kernaktivitdten wider. Anlass zu
Optimismus zeigte der Start in das Jahr 2005: In den ersten zwei Monaten stieg
die Commerzbank-Aktie um 11,5%. Ausschlaggebend hierfiir sind die glinstige-
ren Beurteilungen der Finanz- und Ratinganalysten. Das Langfrist-Rating wurde
im bisherigen Jahresverlauf zwar nicht angehoben, jedoch hat jetzt auch die

dritte Rating-Agentur ihren Ausblick von ,negativ” auf ,neutral” revidiert.

Commerzbank-Aktie DJ Euro Stoxx Banken CDAX (Banken)
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Analystenmeinungen jetzt deutlich optimistischer

Nachdem sich die Commerzbank-Aktie zum Ende des Jahres 2002 in einem Stim-
mungstief bei den Aktien-Analysten befand, haben sich die Anlageurteile nun
massiv zum Positiven gewendet. Am Jahresende 2004 empfahlen 18 Broker die
Commerzbank-Aktie zum , Kauf” beziehungsweise rieten zur ,, Ubergewichtung”
wahrend lediglich drei Hauser die Aktie mit einer Einschéatzung von ,Unter-
gewichten” beziehungsweise ,Verkaufen” einstuften.

Die Verbesserung der Analystenmeinungen schlagt sich auch in einer starke-
ren Gewichtung unserer Aktie in den institutionell gemanagten Fonds nieder.
Dem zunehmenden Interesse besonders bei angelsachsischen Investoren begeg-
nen wir mit nochmals ausgeweiteten IR-Aktivitaten in dieser Region, ohne aller-
dings dabei den kontinentaleuropaischen Raum zu vernachlassigen. Unsere
Unternehmens-Prasentationen stieBen in vielen Einzelgesprachen mit institutio-
nellen Investoren sowie bei den Konferenzen internationaler Brokerhauser auf
grol3es Interesse.
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Eine durchweg positive Resonanz erhielten wir auch wieder auf unseren
Investors’ Day. Nahezu 100 Teilnehmer nutzten die Mdglichkeit, mit allen
Commerzbank-Vorstanden in Gedankenaustausch zu treten und sich tber die
Entwicklung des Konzerns und der einzelnen Geschéftsfelder zu informieren.
Unser mittlerweile vierter Investors’ Day wird in diesem Jahr am 14. September
stattfinden.

Zum Jahresende hatte die Commerzbank zwei GroRBaktiondre mit Anteilen
Uber 5%. Diese waren mit 9,1% die italienische Versicherungsgruppe Generali
mit ihren deutschen Tochtergesellschaften sowie mit 9,5% der Miinchener Riick
Konzern. Somit lag der Free Float im gesamten Geschaftsjahr bei 81,4%. Der von
Privatinvestoren gehaltene Anteilsbesitz hat sich von knapp lUber 24% in Rich-
tung 20% reduziert.

Mit Optimismus in das Jahr 2005

Mit der neuen Struktur der Unternehmensbereiche wird die Commerzbank die
Transparenz ihrer Geschaftsfelder weiter erhdhen. Gleichzeitig erhalten die ein-
zelnen Bereiche eine Basis flir das operative Geschaft, auf der die gesteckten
Ertragsziele konsequent erreicht werden konnen.

Die jetzt unter einheitlicher Vorstandsverantwortung stehenden Geschafts-
felder Private Kunden und Asset Management werden im laufenden Jahr ihre
Aktivitaten starker aufeinander abstimmen und die in der Vergangenheit erziel-
ten Erfolge ausbauen. Die Verzahnung von Produktion und Vertrieb bei Fonds-
produkten sehen wir als eine MalRnahme an, um auch in Zukunft in diesem
Unternehmensbereich eine Eigenkapitalrendite zu erzielen, die unsere mittel-
fristigen Kapitalkosten von 17% vor Steuern deutlich lbersteigt.

In der Mittelstandsbank gilt es, die Chancen im deutschen Mittelstands-
geschéaft konsequenter zu nutzen. Hier werden wir durch eine weitere Standar-
disierung der internen Ablaufe bei gleichzeitiger Individualisierung der Kunden-
ansprache unsere Effizienz und Rentabilitat weiter erhéhen. Im Rahmen unseres
Programms ,Move to the Top” werden wir unter anderem die Neukundengewin-
nung weiter forcieren.

Im International Corporate Banking werden wir unsere Stellung als eine der
europaweit fiihrenden Korrespondenzbanken weiter festigen. Mit einer Vor-
steuerrendite, die im Geschéftsjahr 2004 deutlich tGber unseren langfristigen
Kapitalkosten lag, weisen wir in diesem Bereich eine dul3erst gute Rentabilitat
auf. Unser Ziel ist es, diese auch im laufenden Jahr zu halten oder bei glinstigen
Rahmenbedingungen zu verbessern.

Im Geschaftsfeld Corporates & Markets wollen wir das Geschéaft mit den gro-
Ben Firmenkunden und das Investment Banking zu einer ertragsstarken Einheit
zusammenfihren. Nach der schnellen Anpassung der Personalstarke an unsere
neue strategische Ausrichtung werden wir im laufenden Jahr in den von uns
definierten Aktivitdten und Feldern unseren Marktauftritt weiter ausbauen.

Dazu zahlen die Bereiche:

e Renten- und andere festverzinsliche Produkte
e Handel mit Wahrungen

e Aktien-basierte Derivatprodukte

e Corporate Finance und Capital Restructuring

STRATEGIE UND AUSBLICK

Borsennotierungen der
Commerzbank-Aktie

Deutschland
Berlin
Bremen
Disseldorf
Frankfurt
Hamburg
Hannover
Miinchen
Stuttgart
Xetra
Europa
London
Schweiz
Nordamerika
Sponsored ADR (CRZBY)
CUSIP: 202597308
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Borsenumsatze in
Commerzbank-Aktien
2004

in Mrd Euro, Quartalswerte

N WA o

Borsenumsiétze pro Tag

in Millionen Stlick

Hoch 11,04
Tief 0,46
Durchschnitt 3,32

Wir sind lGberzeugt, durch die Reduzierung des kundenunabhéangigen Eigen-
handelsgeschéafts kiinftig eine wesentlich gr6Bere Konstanz im Ergebnisausweis
zu erreichen. Unser Ziel ist es, im ehemaligen Bereich Securities ein mittleres
zweistelliges Millionen-Euro-Vorsteuerergebnis zu erzielen. Daneben werden wir
auch im Geschaft mit den Grol3- und multinationalen Kunden die profitablen
Beziehungen weiter ausbauen beziehungsweise margenschwaches Geschaft
Uber veranderte Kreditkonditionen oder Zusatzgeschafte profitabel gestalten.

Insgesamt bleiben wir optimistisch, in unserem Kernmarkt Deutschland von
einer weiterhin moderat expandierenden Konjunktur und unserer verbesserten
Stellung im Markt profitieren zu konnen. Eine weitere Ergebnisverbesserung
erwarten wir im Geschaftsjahr 2005 aus einem abermals rucklaufigen Wert-
berichtigungsbedarf auf unser Kreditportfolio. Nach unserer Einschatzung sollte
die mittlerweile aufgebaute hohe Vorsorgequote zusammen mit unserem an-
erkannt effizienten Risikomanagement Spielraum fiir eine Absenkung des
Risikovorsorgesaldos im dritten Jahr in Folge bieten. In unserem Szenario gehen
wir von einem Betrag unter 800 Mio Euro aus, nach 836 Mio Euro in 2004.

Perspektiven wichtiger Konzerngesellschaften verbessert

Neben einer Erhohung der Profitabilitdat in den Aktivitaten der AG sehen wir
auch steigendes Geschafts- und Ertragspotenzial bei wesentlichen Konzern-
gesellschaften:

e Die comdirect bank AG wird ihre Wachstumsstrategie der Vorjahre fortsetzen.
Sie wird ihr Leistungsangebot weiter ausbauen und sich als Universalbank
mit Schwerpunkt im Anlagebereich verstarkt profilieren.

e Im Geschaftsjahr 2004 wurde lediglich im Schlussquartal ein Ertrag der Euro-
hypo AG in unsere Ergebnisrechnung tberfihrt. Im Gegensatz dazu rechnen
wir fir die vier Quartale 2005 mit einem kontinuierlichen Zufluss, der ins-
gesamt signifikant Uber dem des Geschaftsjahres 2004 liegen wird. Ob wir im
Laufe des Jahres unseren 32%-Anteil an der gro3ten deutschen reinen Hypo-
thekenbank verringern werden, ist heute noch nicht zu beantworten. Diese
Entscheidung hdangt auch vom Borsenumfeld ab.

e Optimistisch sehen wir auch die Ertragsentwicklung der BRE Bank, an der wir
zum Jahresende 2004 einen Anteil von 72,2% hielten. Die operative Ergeb-
nisverbesserung setzte sich 2004 weiter fort. Allerdings haben einmalige
Abschreibungen auf Buchwerte mehrerer Aktivpositionen im Schlussquartal
2004 das ausgewiesene Nettoergebnis massiv belastet. Diese Bereinigungen
werden jedoch dazu beitragen, kinftig eine deutlich hohere Rentabilitat zu
erzielen. Diese Einschatzung wird durch der Wegfall einmaliger Sonderbelas-
tungen sowie durch den zu erwartenden Ertrags-Turnaround im Privatkun-
dengeschaft unterstltzt. Die BRE Bank bleibt fiir uns weiterhin Ausgangs-
punkt flr die verbesserte ErschlieBung der osteuropdischen Markte. Hier
sehen wir flr unsere bestehenden operativen Einheiten hohes Wachstums-
potenzial. Daneben prifen wir die Moglichkeit, durch kontrollierte Akquisi-
tionen in einzelnen Markten weiter zu wachsen.



AKTIE,

VerauBerung nicht-strategischer Beteiligungen wird fortgesetzt

Neben der Konzentration auf Kernaktivitdten in unseren operativen Einheiten
werden wir uns auch im Beteiligungsbereich auf Engagements konzentrieren,
die wir als strategisch notwendig und sinnvoll definiert haben.

Deshalb haben wir uns in Fortsetzung der Politik der Vorjahre zu Beginn des
Jahres 2005 von den Uber die Vorschaltgesellschaft Regina gehaltenen Anteilen
an MAN sowie von der Beteiligung am brasilianischen Unibanco getrennt. Hier-
durch wurde nicht nur Eigenkapital freigesetzt, sondern auch ein insgesamt drei-
stelliger Millionen-Euro-Betrag als steuerfreier Gewinn erzielt.

Klare Ziele fir die Zukunft

Nachdem im Commerzbank-Konzern in den letzten drei Jahren die Betriebs-
aufwendungen um 24% verringert werden konnten, streben wir die Erreichung
unserer jetzigen Renditeziele von mindestens 8% Eigenkapital-Verzinsung nach
Steuern flur 2005 und gut 10% fiir 2006 lber die Ausweitung der operativen
Ertrage an. Bei einem Verwaltungsaufwand im Jahr 2005, der in etwa auf
Vorjahresniveau liegt, wollen wir die Aufwand-/Ertragsrelation auf unter 69%
absenken.

Das Ergebnis 2004 war noch von einigen Sonderfaktoren belastet, jedoch
haben sich die Perspektiven deutlich verbessert. Von einigen unserer Tochter-
gesellschaften, etwa der Eurohypo oder der polnischen BRE Bank, erwarten wir
bessere Ergebnisse. Im Bereich Asset Management werden keine Goodwill-
Abschreibungen anfallen und mit den AnpassungsmalRnahmen an unsere ver-
anderte strategische Ausrichtung im Investment Banking zeichnet sich auch bei
Corporates & Markets eine allmahliche Verbesserung der Ertragssituation ab.
Weitere Restrukturierungskosten planen wir derzeit nicht.

Nach einer Dividendenausschuttung flir das Geschéftsjahr 2004 wollen wir
unsere Aktionare auch kiinftig an der zu erwartenden deutlichen Ausweitung des
Ergebnisses je Aktie teilhaben lassen.

Commerzbank Finanzkalender 2005/2006

3. Mai 2005 Zwischenbericht zum 31. Méarz 2005
20. Mai 2005 Hauptversammlung, Jahrhunderthalle Frankfurt
3. August 2005 Zwischenbericht zum 30. Juni 2005
14. September 2005 Commerzbank Investors’ Day
3. November 2005 Zwischenbericht zum 30. September 2005
Februar 2006 Jahrespressekonferenz 2006
Anfang Mai 2006 Zwischenbericht zum 31. Méarz 2006
17. Mai 2006 Hauptversammlung, Jahrhunderthalle Frankfurt
Anfang August 2006 Zwischenbericht zum 30. Juni 2006
Anfang November 2006 Zwischenbericht zum 30. September 2006

STRATEGIE UND AUSBLICK

Alle wesentlichen Commerzbank-Unternehmensnachrichten konnen auch unter , Investor Relations” auf der Homepage

www.commerzbank.de abgerufen werden.

51



&
PR
;r wE,
. ‘h.?ﬁ
i i e
5 2 g L o
. | —
:T.' N =¥
_ e 2
- T
® s il i
P - - ¥
& .
3 .i:'*_'.""-_ !
TR ==
=1 . [ B i
- 8 -
L] e e
; § NN L .-
i l.- e -:‘
; o B i, _—
] e oo & —
e B

3 o —= bod

e weaw m: g .
u . -
-l L

I Mg = R
= 8. - -t : g |

L Hilhesmes = gy . sl T L

] L 3 "
W el = R E_ e g - I
_— pEEEEE . | " s -: - -a. -“m r—. T :h
i ™ --lll"'-‘ -.'“"i e e el L = .
= - - - ] — . s S . :



Vor uber vierzig Jahren haben wir den Weg nach Fernost ange-
treten; 1961 eroffneten wir die erste Reprasentanz in Tokio.

Es folgten Commerzbank-Vertretungen in Jakarta, Singapur,
Hongkong, Beijing, Seoul, Bangkok, Schanghai, Labuan und
schlieBlich Taipeh. An den meisten Platzen sind wir mittlerweile
operativ tatig, zum Teil Gber Beteiligungsgesellschaften.

Heute steuern wir unser Asiengeschaft von Singapur aus. Wir
haben die Aktivitaten in dieser Region starker zusammengefasst
und teilweise abgebaut. Im Zuge der Neuausrichtung unseres
Investment Banking und der Konzentration auf die Hauptstandorte
Frankfurt und London wurde die Commerz Securities (Japan) Co.
Ltd. in Tokio geschlossen.

Auch in Asien betreuen wir in erster Linie Firmenkunden. Die
Ausnahme bildet Singapur; dort ist unser einziges Private Banking-

Zentrum aullerhalb Europas angesiedelt.
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l. Risikoorientierte Gesamtbanksteuerung

1) Grundsatze der Risikopolitik

Ein einheitlicher konzernweiter Standard im Umgang mit allen wesentlichen
Risikoarten bildet die Basis fur alle Risikosteuerungsaktivitaten der Commerz-
bank. Der Vorstand der Bank definiert risikopolitische Leitlinien in Form klar
formulierter Risikostrategien, flir deren konzernweite Umsetzung der Chief Risk
Officer (CRO) verantwortlich ist. Die Risikostrategie bildet die Basis fiir die Fest-
legung des vertretbaren Gesamtrisikos im Rahmen der Risikotragfahigkeit. Alle
risikopolitischen Vorgaben werden in einem umfassenden Risk Manual kon-
kretisiert, das die organisatorischen Richtlinien, Verantwortlichkeiten und Pro-
zesse des Gesamtrisikosteuerungssystems der Bank dokumentiert. Die Risiko-
strategie und das Risk Manual werden fortlaufend UGberprift und bei Bedarf an
neue bankinterne und externe Anforderungen angepasst.

Ziel des Risikofrliherkennungs- und Risikoliberwachungssystems der
Commerzbank ist die qualifizierte und zeitnahe Identifizierung aller wesentlichen
Risikopotenziale und deren Quantifizierung als Grundlage fir ein pro-aktives
Risikomanagement und -controlling. Die angewandten Verfahren zur Messung,
Steuerung und Aggregation aller Risikoarten werden auf Basis von Best-Practice-
Ansatzen kontinuierlich weiterentwickelt und fortlaufend an die immer komplexe-
ren Anforderungen an die Steuerungssysteme der Banken angepasst. Eine um-
fassende objektive Berichterstattung ermdoglicht eine laufende Beurteilung der
Risikosituation der Bank.

Die konsistente, integrierte Bertlicksichtigung aller Risiken und deren
Zusammenflihrung im Rahmen einer am 6konomischen Kapitalverbrauch aus-
gerichteten Gesamtbanksteuerung ermdglicht es, das zur Verfigung stehende
Eigenkapital moglichst effizient einzusetzen. Damit leistet das Risikosteuerungs-
system einen wesentlichen Beitrag zur Optimierung der Risiko- und Ertragsstruk-
tur der Bank und damit zu einer wertorientierten Unternehmenssteuerung.

2) Risikokategorien

Als Risiko bezeichnet die Commerzbank die Gefahr moglicher Verluste oder ent-
gangener Gewinne, die ihre Ursache in internen oder externen Faktoren haben
kann. Alle quantifizierbaren Risiken der Bank werden — soweit methodisch darstell-
bar — in einer Verteilungsfunktion abgebildet, die Wahrscheinlichkeitsaussagen
Uber potenzielle Verluste erlaubt. Hierbei kann je nach Risikoart zwischen erwar-
teten und unerwarteten Verlusten unterschieden werden. Fiir Zwecke der Risiko-
steuerung werden in der Commerzbank folgende Risikoarten unterschieden:

o Das Adressenausfallrisiko ist das Risiko von Verlusten oder entgangenen
Gewinnen aufgrund von ,Defaults” (Ausfall oder Bonitatsverschlechterung)
von Geschéftspartnern sowie die Veranderung dieses Risikos. Das Adressen-
ausfallrisiko umfasst neben dem klassischen Kreditausfallrisiko auch Lander-
risiken und Emittentenrisiken sowie Kontrahenten- und Abwicklungsrisiken
aus Handelsgeschaften.
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e Das Marktrisiko umfasst die mogliche negative Wertanderung von Positionen
der Bank durch die Veranderung von Marktpreisen, also beispielsweise Zin-
sen, Devisen- und Aktienkursen, oder preisbeeinflussenden Parametern (Vola-
tilitdten, Korrelationen). Auch Risiken aus Beteiligungen im Bankbuch stellen
nach Definition der Commerzbank Marktrisiken dar und werden wie diese
Uberwacht. Sie resultieren aus veranderten Wertanséatzen bei bérsennotierten
und nicht-borsennotierten Beteiligungen, die ihre Ursache in emittentenspe-
zifischen Faktoren oder auch allgemeinen Marktbewegungen haben kdnnen.

e Das operationelle Risiko ist das Risiko von Verlusten durch unzureichende
oder fehlerhafte Systeme und Prozesse, menschliches oder technisches Ver-
sagen sowie externe Ereignisse (zum Beispiel Systemausfall, Feuerschaden).
Nach Definition des Baseler Ausschusses umfasst das operationelle Risiko
auch Rechtsrisiken. Dies sind Risiken aus unzureichenden vertraglichen Ver-
einbarungen oder veranderten rechtlichen Rahmenbedingungen.

e Das Liquiditétsrisiko ist das Risiko, dass die Bank ihren gegenwartigen und
zukiinftigen Zahlungsverpflichtungen nicht oder nicht fristgerecht nachkom-
men kann (Solvenz- oder Refinanzierungsrisiko). Darliiber hinaus spielt das
Risiko, dass die Bank Handelspositionen aufgrund von unzureichender
Marktliquiditat (Marktliquiditétsrisiko) nicht kurzfristig verdu3ern oder ab-
sichern kann, eine wichtige Rolle bei der Risikouberwachung.

o Unter Geschiftsrisiko versteht die Commerzbank das Risiko von Verlusten
durch die negative Abweichung der Ertrage (insbesondere Provisionen) und
Kosten von den Planzahlen. Das Geschéaftsrisiko wird sowohl durch die
Geschaftsstrategie und den bankinternen Planungsprozess als auch durch
gednderte Rahmenbedingungen wie Marktumfeld, Kundenverhalten oder
technologische Entwicklungen beeinflusst.

o Das Reputationsrisiko ist die Gefahr von Verlusten, sinkenden Ertragen oder
einem verringerten Unternehmenswert aufgrund von Geschaftsvorfallen, die
das Vertrauen in die Bank in der Offentlichkeit, bei Ratingagenturen, Investo-
ren oder Geschéaftspartnern mindern. Reputationsrisiken kénnen aus anderen
Risikoarten resultieren oder ergédnzend zu diesen auftreten.

o Das strategische Risiko ist das Risiko negativer Ergebnisentwicklungen
aus bisherigen oder zukiinftigen geschaftspolitischen Grundsatzentscheidun-
gen. Als Beispiele konnen Geschaftsfeld- und Geschaftspartnerentscheidun-
gen oder auch die Auswahl der lokalen strategischen Ausrichtung genannt
werden.

Nach Basel Il werden die ersten drei Risikoarten zuklinftig mit regulatorischem
Kapital zu unterlegen sein. Die weiteren Risikokategorien werden im Zusammen-
hang mit Basel Il (Saule Il) und den zuklnftigen Mindestanforderungen an das
Risikomanagement (MaRisk) einer qualitativen Uberwachung zugefiihrt.

3) Risikosteuerung als Bestandteil der Gesamtbanksteuerung

Im Rahmen der Gesamtbanksteuerung werden Risiko- und Rentabilitatsmanage-
ment in konsistenter Weise zu einem ganzheitlichen wertorientierten Steuerungs-
konzept zusammengeflihrt. Wesentliches Ziel der Gesamtbanksteuerung der



Commerzbank ist neben der Sicherstellung einer dem Risikoprofil addquaten
Kapitalausstattung der Gesamtbank, die knappe Ressource Kapital mdglichst
effizient zu allokieren, das heif3t in Geschaftsfeldern einzusetzen, die auch unter
Berticksichtigung des Risikos renditestark sind.

Okonomisches Kapital

Die integrierte risiko-/renditeorientierte Steuerung der Commerzbank basiert auf
dem Konzept des Okonomischen Kapitals und einem darauf aufbauenden risiko-
adjustierten Kennzahlensystem. In Abgrenzung zu bilanziellen und regulato-
rischen Kapitalbegriffen ist das Okonomische Kapital eine interne MessgréRe
fur den Eigenkapitalbetrag, der mit einer vorgegebenen Wahrscheinlichkeit inner-
halb eines Jahres zur Abdeckung unerwarteter Verluste aus risikobehafteten
Positionen benotigt wird. Es ist damit das Aggregat aller quantifizierbaren Risiken.
Das hierbei zugrunde gelegte Konfidenzniveau von 99,95% leitet sich aus der Aus-
fallwahrscheinlichkeit fiir das Zielrating der Commerzbank von A1 (Moody’s) ab.
Das verwendete Konzept wurde in nationalen und internationalen Benchmarking-
Studien validiert und wird als State-of-the-Art-Methodik angesehen.

Das Okonomische Kapital reflektiert das spezifische Risikoprofil der Bank
und bezieht auch solche - regulatorisch unberiicksichtigte — Risikokategorien ein,
die aus 6konomischer Sicht erhebliche Risikopotenziale darstellen kdnnen. Fir
Zwecke der Risikosteuerung ermittelt die Commerzbank den O0konomischen
Kapitalbedarf fir Marktpreisrisiken, Kreditrisiken, operationelle Risiken sowie
Geschaftsrisiken. Im Bereich Marktrisiko wird zudem nach Marktrisiken im
Handelsbuch, im Bankbuch sowie aus Beteiligungen unterschieden; bei Kredit-
risiken werden neben Adressenausfallrisiken auch Erflllungsrisiken aus Handels-
geschaften berlcksichtigt.

Die untenstehende Tabelle zeigt den 6konomischen Kapitalbedarf nach Risiko-
kategorien:

Okonomisches Kapital in Mrd € 31.12.2004 31.12.2003
Kreditrisiko 5,5 4,3
Marktrisiko (Beteiligungen) 1,7 2,9
Marktrisiko (Bankbuch) 0,6 0,7
Marktrisiko (Handelsbuch) 0,4 0,8
Operationelles Risiko 1,3 0,9
Geschaftsrisiko 0,5 0,5
Gesamt 10,0 10,1
Gesamt (nach Diversifikationseffekten) 7,7 7,9

Der Anstieg des Okonomischen Kapitals fiir Kreditrisiken um 1,2 Mrd Euro ist
im Wesentlichen auf methodische Weiterentwicklungen zurickzufiihren. Ins-
besondere wurde ein Risikozuschlag fiir Geschafte mit langerer Konditions-
bindungsdauer eingeflihrt, den die Bank im Rahmen der internen Steuerung fir
angemessen halt. Eine Riickrechnung des neu parametrisierten Modells per
Dezember 2003 zeigt, dass der Credit-VaR als MessgroRRe fiir das 6konomische
Risiko um rund eine halbe Milliarde Euro reduziert werden konnte. Insoweit
konnte im Geschaftsjahr 2004 durchaus ein nennenswerter Abbau des unerwar-
teten Verlusts im Kreditrisikobereich erreicht werden.

RISIKOBERICHT

Okonomisches Kapital
nach Risikoarten
zum 31.12.2004

55% Kreditrisiko
17% Marktrisiko (Beteiligungen)
6% Marktrisiko (Bankbuch)

I 4% Marktrisiko (Handelsbuch)
13% Operationelles Risiko

5% Geschaftsrisiko

57



58

LAGEBERICHT

Bei den Marktrisiken aus Beteiligungen kam es durch den planmaRigen Abbau
von nicht-strategischem Anteilsbesitz (insbesondere SCH) zu einer deutlichen
Reduzierung des Okonomischen Kapitals. Die Marktrisiken im Bankbuch reduzier-
ten sich ebenfalls leicht. Der erhebliche Riickgang des 6konomischen Risikos fiir
Marktrisiken im Handelsbuch ist auf die im Jahr 2004 vorgenommene Restruktu-
rierung des Investment Banking der Bank und die damit einhergehende Konzen-
tration auf bestimmte Marktsegmente und Kernportfolien zurtckzufiihren.

Beim Okonomischen Kapital fiir operationelle Risiken fiihrte die Einfiihrung
des ,Advanced Measurement Approach” (AMA) nach Basel Il zur Erhdhung des
berechneten Risikos um 0,4 Mrd Euro, die wesentlich vom Konfidenzniveau von
99,95% bestimmt wird. Hierbei wird ein konservativer Ansatz gewahlt, denn der
regulatorisch relevante Wert fiir ein Konfidenzniveau von 99,9% liegt um etwa
400 Mio Euro niedriger. Die zusatzliche Beriicksichtigung von risikomindernden
Effekten aus Versicherungen und Korrelationen wird zu einer weiteren Risiko-
reduzierung fihren. Diese MalRnahmen werden sukzessive in 2005 berlcksichtigt.
Das Okonomische Kapital fiir Geschaftsrisiken bewegt sich auf Vorjahresniveau.

Okonomisches Kapital nach Geschaftsfeldern
Das ermittelte Okonomische Kapital wird den Geschéaftsfeldern neben dem auf-
sichtsrechtlich gebundenen Kapital zugewiesen. Durch die Zusammenfihrung
der Risikozahlen mit den Ertrdgen wird der Wertbeitrag jeder Einheit zum Gesamt-
ergebnis bestimmt und einzelne Geschaftsfelder kdnnen im Hinblick auf ihre
risikoadjustierte Performance verglichen werden. Damit kann das Eigenkapital
im Rahmen einer risikobasierten Gesamtbanksteuerung einer noch effizienteren
Allokation zugefliihrt werden. Seit 2004 erfolgt ein fortlaufender Ausweis des
~Return on Risk adjusted Capital” (RoRaC) in der Geschaftsfeldrechnung.

Fir einzelne Unternehmensbereiche beziehungsweise Berichtssegmente
der Commerzbank ergaben sich zum 31. Dezember 2004 folgende Werte fiir das
Okonomische Kapital (ohne Beriicksichtigung von Portfolioeffekten):

Okonomisches Kapital in Mrd € 31.12.2004
UB Corporate und Investment Banking 9,1
UB Private Kunden und Asset Management 1,6
Hypothekenbanken 1,0
Group Treasury 0,4
Sonstige und Konsolidierung (inkl. Beteiligungen) 1,9
Gesamt 10,0

Das Jahr 2005 wird im Fokus des weiteren Ausbaus einer am 6konomischen
Kapitalverbrauch angelehnten Limitplanung und Kapitalallokation stehen. Hierzu
zahlt auch die Steuerung nach individuellen Zielrenditen. Fur die Neugeschéafts-
steuerung und die Analyse vorhandener Kundenbeziehungen ist zuklinftig der
Wertdeckungsbeitrag mafRgeblich. Durch die Einflihrung einer in die Gesamt-
banksteuerung integrierten risikoadjustierten Preisermittlung auf Basis des einge-
setzten Okonomischen Kapitals erwartet die Bank eine trennscharfere Geschafts-
steuerung, wodurch eine bessere Unterscheidung von rentablen und unrentablen
Geschafts- und Kundenbeziehungen ermdglicht wird.



Risikotragfahigkeit

Neben einer integrierten risiko-/renditeorientierten Steuerung auf Basis des
Okonomischen Kapitals stellt die Risikotragfiahigkeitsrechnung die zweite
wichtige Saule der Gesamtbanksteuerung dar. Hierbei wird das aggregierte
Gesamtbankrisiko des Konzerns (gemessen als Okonomisches Kapital) der zur
Verfligung stehenden Risikodeckungsmasse in Form einer ,Ampelsystematik”
gegenuber gestellt. Die den verschiedenen Ampelszenarien entsprechenden
Kapitalbestandteile unterstellen in absoluter Hohe und Prioritat die Tragfahigkeit
potenzieller Verluste des Konzerns. Die Ermittlung der internen Risikodeckungs-
masse geht Gber die bilanzielle beziehungsweise regulatorische Kapitalsichtweise
hinaus.

20

Risikopuffer

mind. 20% 1
0 10,0 \
1 o
\ — 32%

Disponible
Risikodeckungsmasse

Okonomisches Kapital Risiko-
vor nach deckungs-
Portfolioeffekten masse

Ziel dieses Vergleichs ist es festzustellen, ob die Bank in der Lage ist, poten-
zielle unerwartete Verluste ohne schwerwiegende negative Auswirkungen auf
ihre Geschaftstatigkeit zu antizipieren und aus eigenen Mitteln abdecken zu kdn-
nen. Die Bank verfolgt dabei intern das Ziel, jederzeit einen Puffer von mindestens
20% zwischen dem — um Portfolioeffekte bereinigten — Gesamtrisiko des Konzerns
und den disponiblen Teilen der Risikodeckungsmasse zu gewahrleisten. Diese
interne Vorgabe wurde im Rahmen der Kreditrisikostrategie in Form von Teilzielen
auf einzelne Portfolien heruntergebrochen. Im Berichtsjahr war stets sicherge-
stellt, dass das zur Verfligung stehende Risikodeckungskapital deutlich gré8er als
die aggregierte Gesamtrisikoposition war.

Il. Risikomanagement-/Risikocontrolling-Organisation

Voraussetzung fir eine effektive, integrierte risiko- und ertragsorientierte Gesamt-
banksteuerung ist eine klare Abgrenzung der Funktionen Risikomanagement und
Risikocontrolling. Im Mittelpunkt des Risikomanagements der Commerzbank
steht die aktive und bewusste Steuerung aller Risiken durch die Geschafts-
bereiche mit Zielsetzung der Marktwertsteigerung des Unternehmens. Das Risiko-
controlling beinhaltet die portfolioorientierte Identifizierung, Quantifizierung,
Limitierung und Uberwachung der Risiken sowie die Risikoberichterstattung.
Durch quantitative und qualitative Analysen setzt das Risikocontrolling zudem
Handlungsempfehlungen und Impulse fir die Gesamtbanksteuerung und fiur die
operative Steuerung von Markt- und Marktfolgebereichen.

RISIKOBERICHT
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Fiir die Umsetzung der durch den Vorstand festgelegten risikopolitischen Leit-
linien im Konzern ist der Chief Risk Officer (CRO) verantwortlich. Das Risikoprofil
der Bank wird regelmaBig durch den Aufsichtsrat tberprift, dessen Risikoaus-
schuss ebenso wie der Gesamtvorstand vom CRO lber die Gesamtrisikolage des
Konzerns informiert werden. Neben seiner Zustandigkeit fliir den Zentralen Stab
Risikocontrolling (ZRC) ist der CRO fiir die Marktfolgeeinheiten Global Credit Ope-
rations (ZCO) und Credit Operations Private Customers (ZCP) verantwortlich.

Zur operativen Durchfiihrung des Risikomanagements hat der Vorstand Auf-
gaben an spezifische Komitees delegiert, die ihn bei der Entscheidungsfindung bei
risikorelevanten Fragestellungen unterstitzen:

e Das Kreditkomitee tagt wochentlich unter Vorsitz des CRO. Es setzt sich
paritatisch aus je zwei Teilnehmern der Markt- und Marktfolgeseite zusam-
men und ist zustéandig fiir das Management aller Kreditrisiken auf Einzel- und
Portfolioebene. Entschieden werden im Rahmen einer ratingorientierten
Kompetenzordnung alle Engagements der Commerzbank, die keiner Vor-
standsentscheidung bedirfen. Alle vom Gesamtvorstand zu treffenden Kre-
ditentscheidungen werden durch dieses Gremium votiert. Uber das Kredit-
komitee hinaus bestehen nachgelagerte Sub-Kreditkomitees, die in Abhan-
gigkeit von der Engagementhdhe eigenstandig Kreditentscheidungen treffen.

e Das Risk Committee unter Leitung des CRO ist fiir Fragestellungen im
Zusammenhang mit der Uberwachung aller wesentlichen Risikoarten, deren
Zusammenfiihrung im Rahmen des Okonomischen Kapitals und der Gesamt-

Risikomanagement-/Risikocontrolling-Organisation

Risikoausschuss des Aufsichtsrats

Vorstand

Risikostrategie

Risikocontrolling Risikomanagement
ALCO
CRO Marktfolge Markt
Risiko- (Operative
quantifizierung Kreditfunktion) ZAM
ZCB
isik isik ZCO* ZCM
e el Risk Kredit- ZCp* zFI
CEn ZRC | minimie- Committee komitee ZGT
fikation rung ZPB
ZPK
Risiko-
transparenz
ZKE
ZRA

. *inklusive dezentraler Marktfolge-
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risikosituation des Konzerns verantwortlich. Es ist das zentrale Gremium fir
die Marktrisikoliberwachung und -steuerung im Konzern und unterstiitzt den
Vorstand aktiv bei risikostrategischen Fragestellungen.

e Das New Product Committee als Sub-Komitee des Risk Committee entschei-
det gemald den MaH-/MaK-Vorgaben unter dem Vorsitz der ZRC-Leitung tber
die Aufnahme des Handels in neuen Produkten beziehungsweise an neuen
Markten. Alle Entscheidungen werden dem Risk Committee vorgetragen.

e Das Operational Risk Committee unter Vorsitz des CRO ist fiir alle lber-
geordneten Fragestellungen zu operationellen Risiken im Konzern zustandig.
Es unterstltzt das Risk Committee bei Entscheidungen, die die Steuerung
und Uberwachung von operationellen Risiken betreffen.

e Das Asset Liability Committee (ALCO) wird vom fiir den Bereich Treasury
zustandigen Vorstandsmitglied geleitet. Es ist verantwortlich fiir strategische
Vorgaben hinsichtlich der Aktiv-/Passiv-Steuerung, der Liquiditatsstrategie
und -politik sowie der Fremd- und Eigenkapitalfinanzierung der Bank.

1) Risikocontrolling

Unterhalb der Verantwortlichkeit des Vorstands liegt die Gesamtzustandigkeit
fiir das konzernweite Risikocontrolling lber alle Risikoarten beim Zentralen Stab
Risikocontrolling (ZRC), der mit seiner global ausgerichteten Aufbauorganisation
direkt dem CRO unterstellt ist. Zu den Kernaufgaben des ZRC im Rahmen des
Risikocontrolling-Prozesses zahlt die laufende Erfassung, Bewertung und Uber-
wachung aller quantifizierbaren Risiken sowie deren pro-aktive Kontrolle.

Zur Gewahrleistung eines konzerneinheitlichen Risikostandards erarbeitet
ZRC interne Rahmenrichtlinien fiir den Umgang mit allen wesentlichen Risiko-
arten, entwickelt addquate Modelle und Verfahren zur Risikoquantifizierung und
verbessert diese fortlaufend. Weiterhin stellt ZRC die Umsetzung risikobezogener
aufsichtsrechtlicher Anforderungen im Commerzbank-Konzern sicher.

Dartiber hinaus ist ZRC verantwortlich fiir die interne und externe Risiko-
berichterstattung und nimmt bankintern eine zentrale Beratungsfunktion in allen
risikorelevanten Fragestellungen und bei der Konzeption der Risikostrategie wahr.
Hierzu zahlt insbesondere die Aufbereitung von risikorelevanten Informationen
flr den Vorstand sowie die Erstellung von quantitativen und qualitativen Risiko-
analysen. Diese dienen beispielsweise als Basis flir den Soll-Ist-Abgleich des Kre-
ditportfolios im Sinne der Kreditrisikostrategie oder auch als Grundlage fir die
Positionssteuerung des Handels. Eine zentrale Rolle kommt hierbei auch der kon-
zernweiten Zusammenfihrung aller Risikoarten zu einer Gesamtrisikoposition,
deren Integration in eine Risikotragfahigkeitsrechnung sowie der Weiterentwick-
lung der risiko-/ertragsbasierten Gesamtbanksteuerung im Rahmen des Konzepts
des Okonomischen Kapitals zu.

2) Risikomanagement: Die operative Kreditfunktion (Marktfolge)

Die Aufbauorganisation des Kreditrisikomanagements der Commerzbank erfillt
uneingeschrankt die Vorgaben der Mindestanforderungen an das Kreditgeschaft
der Kreditinstitute (MaK). Die MaK-konforme Unabhangigkeit der Kreditentschei-
dung von der Vertriebsseite ist durch die konsequente Trennung von Vertrieb und
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Risikobewertung/-entscheidung in jeder Phase des Kreditprozesses und bis auf
Vorstandsebene sichergestellt.

Die operative Kreditfunktion (Marktfolge) ist flir Firmenkunden, Finanzinstitu-
tionen und Banken weltweit sowie fir Privatkunden im Ausland im Zentralen
Geschaéftsfeld Global Credit Operations (ZCO) zusammengefasst. Fiir das inlan-
dische Privatkundengeschaft wird die Marktfolgefunktion im Zentralen Geschafts-
feld Credit Operations Private Customers (ZCP) wahrgenommen. Beide
Geschéaftsfelder sind gekennzeichnet durch eine risikonahe Aufstellung jeweils
unter Leitung von Regional Credit Officern (RCOs) und berichten tGber ihre Abtei-
lungsleiter direkt dem CRO. ZCO verfiigt dartiber hinaus tber drei Global Credit
Officer, je einen fur Industries (Klumpenrisiken), Financial Institutions (inklusive
Non Bank Financial Institutions) und Intensive Treatment.

Alle Tochtergesellschaften sind in diese Kreditlinienfunktion eingebunden,
wobei fiir die beiden groRen Einheiten BRE Bank und Hypothekenbank in Essen
eigene Risikoausschiisse unter Leitung der Marktfolge eingerichtet wurden.

Die im Zuge der MaK-Umsetzung angepassten Kreditgenehmigungsprozesse
werden regelméafig analysiert und im Hinblick auf zusatzliche Effizienzsteigerungen
optimiert. Organisatorisch wurde im Berichtsjahr die weitere Konzentration spe-
zifischer risikobehafteter Geschaftsarten (zum Beispiel Finanzierungen im Bereich
erneuerbare Energien, Schiffsfinanzierungen) in speziellen Centers of Competence
und die damit einhergehende Know-how-Biindelung konsequent fortgesetzt.

Fur die Betreuung von problembehafteten Krediten besteht sowohl in der
Zentrale als auch dezentral in den Regionen spezialisiertes Intensivbehandlungs-
Know-how, wodurch eine friihzeitige intensive Betreuung dieser Kredite ermdg-
licht wird. Vorrangiges Ziel dieser Einheiten ist es, die Risikoposition der Bank und
des Kunden zu verbessern und die Intensive Treatment-Engagements mdglichst
wieder in den besser gerateten Bereich zurlickzufiihren. Das Ziel ist dabei in erster
Linie, durch rechtzeitig eingeleitete MaRnahmen die Uberlebensfahigkeit des
Kunden zu verbessern. Hierbei ist die Bank grundsatzlich auch bereit, Flihrungs-
mandate zu Ubernehmen. Dagegen werden bei Engagements, in denen die Ein-
flussmoglichkeit der Bank zur Gestaltung eines tragfahigen Zukunftskonzepts
nur gering ist, verstarkt alternative Ausstiegsmaoglichkeiten genutzt; zum Beispiel
tiber den Sekundarmarkt.

Neben den einzeladressenbezogenen Aufgaben der Geschaftsfelder der Kre-
ditlinienfunktion (ZCP, ZCO), wie Ratingfestsetzung, Kreditentscheidung, Doku-
mentation und Uberwachung, entwickelt es sich immer mehr zu deren Kern-
aufgabe, die verantworteten Kreditportfolien im Rahmen der Risikofriiherken-
nung mittels moderner Instrumente mit dem Ziel einer Portfoliodynamisierung zu
managen. Transaktionen zur Optimierung des Portfolios erfolgen jeweils in enger
Abstimmung zwischen Markt und Marktfolge unter Nutzung aller modernen han-
delsorientierten Instrumente, die von ZCM bereitgestellt werden.

3) Risikomanagement: Operative Risikosteuerung der Marktbereiche

Die einzelnen Unternehmensbereiche und Tochtergesellschaften der Bank tragen
im Rahmen ihrer aktiven Geschaftstatigkeit unmittelbare Risiko- und Ertragsver-
antwortung. Im Gegensatz zu den zentralisierten Verantwortlichkeiten des Risiko-
controllings erfolgt das Risikomanagement im engeren Sinne, also die operative
Risikosteuerung, fiir die unterschiedlichen Risikoarten - mit Ausnahme der Kredit-
risiken — weitgehend dezentral in den jeweiligen operativen Einheiten der Bank.



Alle Tochtergesellschaften sind liber das Risk Manual und weitere Rahmenricht-
linien in die zentralseitige Uberwachung einbezogen und fiir die Einhaltung der
konzernweiten Risikostandards verantwortlich.

Die Verantwortung fiir das Management operationeller Risiken, soweit es
Systeme, Prozesse und Technik betrifft, liegt bei den Zentralen Servicebereichen.
Die Steuerung der Rechtsrisiken wird durch den Zentralen Stab Recht (ZRA) wahr-
genommen. Flr die Steuerung der strategischen Risiken ist der Gesamtvorstand
verantwortlich und wird hierbei vom Zentralen Stab Konzernentwicklung/Kon-
zerncontrolling (ZKE) unterstitzt.

4) Interne Risikoberichterstattung

Fur alle wesentlichen Risiken im Commerzbank-Konzern existiert ein detailliertes,
zeitnahes Managementreporting. Hierdurch wird dem Vorstand und den invol-
vierten Einheiten jederzeit eine aktuelle Einschatzung der Risikosituation ermdég-
licht. Eine Risikotragfahigkeitsrechnung, in der alle quantifizierbaren Risiken dem
regulatorischen sowie dem oOkonomischen Risikodeckungskapital gegentiber-
gestellt werden, ergéanzt die Berichterstattung der einzelnen Risikokategorien und
flhrt diese zu einer Gesamtrisikoposition zusammen.

Auf Gesamtbankebene ist darliber hinaus der quartalsweise durch den ZRC
erstellte Risikobericht das zentrale Informationsmedium und Steuerungsinstru-
ment. Der Quartalsbericht vertieft und erganzt das regelmaRige Berichtswesen
der einzelnen Risikoarten um detaillierte Auswertungen und Darstellungen zu
allen wesentlichen Risiken und zur Gesamtrisikosituation des Commerzbank-Kon-
zerns. Diese Daten bilden unter anderem die Basis fur den Soll-Ist-Abgleich mit
den in der Kreditrisikostrategie formulierten Portfoliozielen und -limiten und set-
zen damit wichtige Impulse fiir ein aktives Kreditportfoliomanagement. Der Quar-
talsbericht wird durch ZRC dem Risk Committee, dem Gesamtvorstand und dem
Risikoausschuss des Aufsichtsrats vorgelegt und bildet die Grundlage fir die Pra-
sentation von Risikodaten gegentiber Aufsichtsorganen und Ratingagenturen.

Uber das regelmaRige Berichtswesen hinaus werden Ereignisse von wesent-
licher Bedeutung fur die Risikosituation der Bank unverziiglich dem Vorstand
und den involvierten Kompetenztragern mitgeteilt (Ad hoc-Berichterstattung), um
bei Bedarf kurzfristige Gegenmalnahmen einleiten zu kdnnen. Damit ist sicher-
gestellt, dass der Vorstand jederzeit umfassend Uber die Risikolage der Bank
informiert ist.

5) Interne Revision

Die interne Revision ist integraler Bestandteil des konzernweiten Risikocontrol-
ling- und Risikomanagementsystems und arbeitet im Auftrag des Gesamtvor-
stands weisungsfrei und unbeeinflusst als prozessunabhéangige Instanz mit dem
Ziel der Risikofriiherkennung und -lGberwachung. Bei der Berichterstattung (an
den Gesamtvorstand) und bei der Wertung der Priifungsergebnisse agiert die
Revision ebenfalls weisungsungebunden. Sie priift — entsprechend den Mindest-
anforderungen an die Ausgestaltung der Internen Revision der Kreditinstitute
(MalR) - alle Teilbereiche des Konzerns in mindestens dreijahrigem Rhythmus.
Bereiche mit hohem Risiko werden jahrlich gepruft. Hierbei wird sowohl die Ein-
haltung interner als auch aufsichtsrechtlicher Standards wie beispielsweise die
Mindestanforderungen an das Betreiben von Handelsgeschaften (MaH) sowie die
Mindestanforderungen an das Kreditgeschaft (MaK) tiberwacht.
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Die Prifungsplanung und Festlegung der Prifungsfrequenzen erfolgen risiko-
orientiert unter Bericksichtigung interner und externer Faktoren. Aus dieser
Risikoeinschatzung ergeben sich die Prifungspléne flir das nachste sowie die
folgenden zwei Jahre. Neben Prozess- und Systemprifungen werden Einzelfall-
prifungen sowie auch anlassbezogene Sonderprifungen durchgefiihrt.

6) Umsetzung aufsichtsrechtlicher Anforderungen: Basel Il, MaK und MaRisk
Die Anderungen der bankaufsichtsrechtlichen Rahmenbedingungen stellen hohe
Anforderungen an die Ausgestaltung des Risikomanagementsystems aller Kredit-
institute. Die konzernweite Umsetzung der aufsichtsrechtlichen Anforderungen
in der Commerzbank wird in Zusammenarbeit mit Geschaftsfeldern, Zentralen
Staben und Tochtergesellschaften durch Projektteams des Zentralen Stabs Risiko-
controlling koordiniert. Erganzende Lenkungsausschlisse stellen die Erflillung der
neuen Rahmenbedingungen sicher und begleiten deren Umsetzung im Konzern.
Durch die Mitarbeit in internationalen und nationalen Arbeitskreisen und Gremien
ist die Commerzbank auch an der fachlichen Diskussion zur Weiterentwicklung
der aufsichtsrechtlichen Rahmenbedingungen beteiligt und wurde von der Ban-
kenaufsicht BaFin als Musterinstitut fiir den Home-Host-Uberwachungsprozess
im Sinne von Basel Il ausgewahlt.

Zentrale Elemente der neuen Eigenkapitalvorschriften des Baseler Ausschus-
ses fiir Bankenaufsicht (Basel Il) sind eine risikodifferenziertere Eigenkapital-
unterlegung von Bankgeschaften, der Ausbau der internen Kontrollsysteme
der Banken, ihre Uberpriifung durch die Aufsicht und die Marktdisziplin. Einen
wesentlichen Schwerpunkt der Basel [I-Umsetzung in der Commerzbank bildete
im Berichtsjahr die methodische Weiterentwicklung der internen Ratingverfahren
im Kreditbereich, der Aufbau der erforderlichen Verlusthistorien sowie die Erwei-
terung der Verfahren zur Quantifizierung von operationellen Risiken. Hiermit wur-
den wichtige Anforderungen an die Nutzung des fortgeschrittenen IRB-Advanced-
Ansatzes und des ,Advanced Measurement Approach” (AMA) umgesetzt und
damit die Voraussetzung fiir eine differenzierte risikoadjustierte Eigenkapital-
unterlegung geschaffen. Aus heutiger Sicht ist die fristgerechte Umsetzung der
fortgeschrittenen Basel II-Ansétze innerhalb der Umsetzungsfrist — nach derzei-
tiger Planung der Aufsicht zum 31. Dezember 2007 - sichergestellt.

Im Rahmen des Projekts zur Umsetzung der bis zum 30. Juni 2004 von deut-
schen Banken zu erfiillenden Mindestanforderungen an das Kreditgeschaft der
Kreditinstitute (MaK) wurden die vorhandenen Prozesse innerhalb des Risiko-
controllings wie die Frihwarnsystematik, der Neuproduktprozess oder die Risiko-
klassifizierungsverfahren unter Berticksichtigung der neuen funktionalen Anfor-
derungen angepasst und die Kreditrisikoberichterstattung erweitert. Alle aufbau-
organisatorischen Vorgaben der MaK sind in der Commerzbank erfolgreich
umgesetzt worden. Die nach den MaK zu erstellende Kreditrisikostrategie, in der
die Aktivitaten im Kreditgeschaft der Commerzbank-Gruppe flr einen angemes-
senen Planungszeitraum definiert werden, wurde gemafl den regulatorischen
Anforderungen gemeinsam von Markt und Marktfolge unter Koordination des
Zentralen Risikocontrollings (ZRC) fur die Jahre 2005 und 2006 erarbeitet, vom
Vorstand verabschiedet und dem Risikoausschuss sowie dem Aufsichtsrat in sei-
ner Gesamtheit vorgestellt. Im Hinblick auf die Sicherstellung eines konsistenten
geschlossenen Controllingkreislaufs greift die Commerzbank auf einen gemein-
schaftlichen MaK- und Basel lI-Auswertungsbestand zurlck. Hierfir wurde mit



dem Aufbau eines Ubergreifenden Datawarehouses begonnen, der innerhalb
der fur den IT-Bereich geltenden MaK-Umsetzungsfrist im Verlauf des Jahres 2005
abgeschlossen wird.

Vor dem Hintergrund der erforderlichen ganzheitlichen Risikobetrachtung
gemal der zweiten Séule von Basel Il werden seitens der BaFin wesentliche qua-
litative Elemente von bereits existierenden und neuen aufsichtsrechtlichen Vor-
gaben in einem integrierten Regelwerk, den so genannten Mindestanforderungen
an das Risikomanagement der Kreditinstitute (MaRisk), zusammengefiihrt. Ein
erster Entwurf der MaRisk wurde im Februar 2005 veroffentlicht.

Mit den MaRisk werden Anforderungen an die Ausgestaltung des Risiko-
managements formuliert, die auf den als Einzelregelungen verabschiedeten Min-
deststandards flir Kreditgeschafte (MaK), Handelsgeschafte (MaH) und fiir die
interne Revision (MalR) basieren. Diese werden durch weitere Basel llI-Elemente
erganzt, die Uber eine EU-Richtlinie europaweit Geltung erlangen werden und fir
die bislang in Deutschland noch keine Rahmenbedingungen existierten.

Die MaRisk liefern damit auch die Ausgestaltung der Basel [I-Anforderungen
zum aufsichtsrechtlichen Uberpriifungsprozess und dem internen Prozess der
angemessenen Eigenmittelausstattung (ICAAP), der von den Kreditinstituten bis
zur Einfiihrung des Baseler Rahmenwerks formal verabschiedet werden muss.
Hinzu kommen Rahmenvorgaben zur Uberwachung und Steuerung von opera-
tionellen Risiken, Liquiditatsrisiken und dem Zinsanderungsrisiko im Bankbuch.
Eine Analyse der bisher veroffentlichten MaRisk-Vorgaben im Rahmen eines
Soll-Ist-Abgleichs hat ergeben, dass die Commerzbank viele Elemente der neuen
Anforderungen bereits umgesetzt hat.

lll. Risikocontrolling-/Risikomanagement-Prozess

1) Uberwachung und Steuerung von Adressenausfallrisiken
Kreditrisikostrategie
Grundlage fur die Ausrichtung aller Aktivitaten im Kreditgeschaft der Commerzbank
bildet die an den Mindestanforderungen an das Kreditgeschaft der Kreditinstitute
(MaK) orientierte Kreditrisikostrategie (KRS). Basierend auf einer jahrlich gemeinsam
von Risikocontrolling-, Marktfolge- und Markteinheiten durchgefiihrten Standort-
bestimmung definiert die Kreditrisikostrategie die geplante Entwicklung des Kredit-
geschafts und setzt damit wichtige Steuerungsimpulse. Innerhalb der aktuell giltigen
Kreditrisikostrategie steht der planerische Entwicklungspfad bis Ende 2006 im Fokus.
Die Kreditrisikostrategie unterstiitzt die Realisierung der gesamtbankbezo-
genen Zielsetzung einer nachhaltigen Optimierung des RoRaC (Return on Risk
adjusted Capital) unter Beachtung der spezifischen Risikotragfahigkeit der
Commerzbank sowie definierter Ziele fir die BlZ-Kernkapitalquote. Dieses erfor-
dert eine konsequente risiko-/renditeorientierte Selektion von Portfolien und Ein-
zelgeschaften mit dem Ziel, Wertgeneratoren zu identifizieren und geschéftspoli-
tisch weiterzuentwickeln sowie Wertevernichter nachhaltig abzubauen.
Ausgangspunkt im Kreditrisikostrategieprozess ist — unter Berlicksichtigung
der generellen Risikoneigung der Bank - eine kritische Starken-Schwachen-Ana-
lyse des Ist-Kreditportfolios. Erganzt um eine zukunftsorientierte Bewertung der
Chancen und Risiken der Zielmarkte bildet diese den Rahmen fur die Definition
eines risiko-/renditeoptimierten Zielportfolios nebst dazugehériger Mallnahmen-
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planung. Bei der Realisierung des angestrebten Risiko-/Ertrag-Profils ist dieses
~Benchmarkportfolio” Zielvorgabe und Vergleichsmal3stab flir die konzernweite
Neugeschéaftssteuerung und die Portfoliomanagement-Aktivitaten.

Besondere Schwerpunkte setzt die Kreditrisikostrategie beim Wachstum des
Geschafts mit mittelstandischen Adressen (einschlieBlich Groadressen) im
Inland sowie in Mittel- und Osteuropa und im Inland bei Privat- und Geschafts-
kunden. Dagegen liegt der Fokus bei Klumpenrisiken und Beteiligungen auf der
Risikobegrenzung beziehungsweise dem Risikoabbau. Als Klumpenrisiken wer-
den Kreditnehmereinheiten mit einem 6konomischen Kapitalverbrauch von mehr
als 5 Mio Euro definiert. Es ist das Ziel der Bank, den durch diese Risiken gebun-
denen 6konomischen Kapitalverbrauch bis Ende 2006 um 30% abzubauen. Im Ein-
zelfall besteht bei Klumpenrisiken ein Cap von 20 Mio Euro, der nur noch von ganz
wenigen Kunden im Commerzbank-Konzern lGiberschritten wird.

Das Portfolio ,,Gewerbliche Immobilienfinanzierung” befindet sich seit Mitte
2000 im Run-Off und wurde in dieser Zeit von 6 auf 4 Mrd Euro abgebaut. Das Volu-
men von Intensive Treatment-Engagements von ca. 1,5 Mrd Euro wird seit Jahren
von der hierauf spezialisierten Tochtergesellschaft CORECD in Berlin betreut. Bei
der Finanzierung von Renditeobjekten mit Privatkunden verfligt die Bank tGber ein
qualitativ hochwertiges Portfolio, das mit Private Banking-Kunden auch zukiinftig
weiter ausgebaut wird. Weiterhin besitzt die Bank eine hohe Expertise bei der
REIT-Finanzierung in den USA, wodurch sie fiir die aktuellen Entwicklungen in die-
sem Bereich in Deutschland bestens aufgestellt ist.

Die Einhaltung der Kreditrisikostrategie unterliegt im Rahmen eines ganzheit-
lichen Controllingprozesses einer kontinuierlichen unabhangigen Uberwachung
durch das Risikocontrolling. Um die Umsetzung der risikostrategischen Vorgaben
zu gewahrleisten und zur Begrenzung von Risikokonzentrationen wird das gebun-
dene Okonomische Kapital als MessgroRe sowie als Risikoobergrenze fiir Teil-
portfolien und Konzentrationsrisiken (Geschaftsfelder, Branchen, Produkte und
Regionen) genutzt. Neben einem klassischen Soll-Ist-Abgleich erfolgt erganzend
eine regelméaBige Uberpriifung der zugrunde liegenden Annahmen (zum Beispiel
Wachstum des Bruttosozialprodukts oder Branchenprognosen). Auf diese Weise
konnen systematische und unsystematische Risiken im Rahmen eines Abwei-
chungscontrollings ermittelt werden.

Es ist Aufgabe des Zentralen Risikocontrollings (ZRC), die Realisierung des
Zielpfads fiir die definierten Teilportfolien und Risikokennzahlen kontinuierlich
zu begleiten, um bei Abweichungen friihzeitig gegensteuern zu kénnen. Die
Bewertung, ob Struktur und Entwicklung des Konzern-Kreditportfolios mit den
grundsatzlichen Zielen der Strategie vereinbar ist, erfolgt mindestens vierteljahr-
lich im Rahmen des Risikoberichts. Ad hoc-Analysen bei deutlichen Abweichun-
gen von den strategischen Vorgaben oder auch bei Ereignissen von wesentlicher
Bedeutung erganzen das Controlling. Der Vorstand entscheidet auf dieser Basis
Uber wesentliche Abweichungen von der Kreditrisikostrategie und gegebenen-
falls tber erforderliche Gegensteuerungsmaf3nahmen.

Internes Ratingsystem

Die Ratingmethodik ist integraler Bestandteil des Risikocontrolling-/Risikoman-
agementsystems und gleichzeitig Kernkompetenz und Wettbewerbsfaktor einer
zukunftsorientierten Bank. Basel Il fordert den Wettbewerb zwischen den Banken
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bei der Entwicklung von State-of-the-Art-Ratingverfahren mit einer hohen Trenn-
scharfe durch einen geringeren Eigenkapitalbedarf. Doch die Verbesserung der
Ratingsysteme ist keineswegs nur eine regulatorische Notwendigkeit, sondern
liegtim ureigenen Interesse der Bank: Nur wer bewusst bekannte Risiken eingeht,
kann kinftig erfolgreich Geschaft betreiben.

Die Commerzbank hat den Strukturwandel im deutschen Kreditmarkt sowie
die aufgrund der neuen Baseler Eigenkapitalrichtlinien veranderten regulatori-
schen Anforderungen als Chance wahrgenommen und ihre Ratingverfahren im
Berichtsjahr einer effizienten fachlichen und technischen Uberarbeitung und Neu-
gestaltung unterzogen. Fiir die Bank ergibt sich dadurch die Moglichkeit, kiinftig
ein besseres Kreditrisikomanagement zu betreiben, Kreditengagements zuver-
lassiger als zuvor in Ratingklassen einzuordnen und dadurch Wertberichtigungen
fir Kreditausfalle zu verringern und die Opportunitatskosten flir entgangene
Geschéafte zu senken.

Commerzbank-Masterskala

Im Zuge der Weiterentwicklung der Ratingverfahren hat die Commerzbank Anfang
2005 eine neue, bankweit einheitliche Ratingskala eingefiihrt, die auch von
den Filialen und Tochtern im In- und Ausland verbindlich eingesetzt wird. Die
Commerzbank-Masterskala ist sowohl tiber die Kundensegmente als auch uber
den Zeitablauf hinweg konstant. Das bietet den Vorteil, dass alle Kunden lber alle
Segmente hinweg direkt miteinander vergleichbar sind und alle Ratingkategorien

Commerzbank-Masterskala und PD-/EL-Werte

Rating PD- und PD- und
Commerz- EL-Midpoint EL-Bereich S&P IFD-Skala*
bank AG in Prozent in Prozent (20 Klassen) (6 Klassen)
1.0 0 0
1.2 0,01 0-0,02 AAA AAA Investment
1.4 0,02 0,02 - 0,03 AA+ AA Grade
1.6 0,04 0,03 - 0,05 AA, AA- |
1.8 0,07 0,05 - 0,08 A+, A, A
2.0 0,11 0,08 -0,13 A-
2.2 0,17 0,13-0,21 BBB+
2.4 0,26 0,21 -0,31
2.6 0,39 0,31 - 0,47 BBB EEE "
2.8 0,57 0,47 - 0,68 BBB-
3.0 0,81 0,68 - 0,96 BB+
3.2 1,14 0,96 - 1,34 1]
3.4 1,56 1,34 - 1,81 B8 e
3.6 2,10 1,81 - 2,40 BB- v
3.8 2,74 2,40 - 3,10
4.0 3,50 3,10 - 3,90 5
4.2 4,35 3,90 - 4,86 Non-Invest-
4.4 5,42 4,86 - 6,04 B B \' ment Grade
4.6 6,74 6,04 - 7,562
4.8 8,39 7,52 -9,35 B-
5.0 10,43 9,35- 11,64
5.2 12,98 11,64 - 14,48
5.4 16,15 14,48 - 18,01 ddes: cce vi
5.6 20,09 18,01 - 22,41 CCC to CC-
5.8 25,00 22,41 - 30,00
6.1 Drohende Zahlungsunfahigkeit
6.2 Sanierung/Restrukturierung
6.3 100 Sa_ni?rung mit Sanierungs- C, D-l, D-II Default
beitrégen
6.4 Kindigung ohne Insolvenz
6.5 Insolvenz

* |FD = Initiative Finanzstandort Deutschland; Quelle: Commerzbank
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bankweit einheitlich kommuniziert und interpretiert werden kdénnen. Darliber
hinaus ermdglicht sie die Einordnung der Commerzbank-Ratingklassen in die
Ratingsystematik externer Ratingagenturen und die so genannte IFD-Skala der
Initiative Finanzstandort Deutschland.

Um sowohl den Anforderungen an die Genauigkeit als auch an die Stabilitat
gerecht zu werden, wurde die vorhandene Ratingskala weiter untergliedert: in 25
Ratingklassen fiir das ,,lebende” Geschaft (von 1,0 bis 5,8). Hierdurch wird kiinftig
eine differenzierte Untergliederung der Bonitaten fiir alle Kundengruppen ermdg-
licht bei eindeutiger Zuordnung und Vergleichbarkeit der PDs (Probability of
Default) und ELs (Expected Loss/Risikokosten) sowohl im Zeit- als auch im Quer-
schnittsvergleich. Obwohl die Basel lI-Vorgaben lediglich eine Defaultklasse vor-
schreiben, hat sich die Commerzbank entschieden, flinf Defaultklassen zu defi-
nieren. Hierdurch wird einerseits die Transparenz im Hochrisiko-Bereich deutlich
gesteigert und andererseits die angemessene Dotation mit Risikovorsorge nebst
zielgerichteter Work Out-MaBnahmen anhand der jeweiligen Lage des Einzelfalls
deutlich verbessert.

Die Commerzbank-Masterskala ist seit Anfang 2005 fir die Firmenkunden-
ratings der Bank in Anwendung. Mit der sukzessiven Einfiihrung neuer Rating-
verfahren flir Banken, Specialized Finance, Schiffe und weitere Kundengruppen
im Laufe des Jahres wird die Masterskala auch fiir diese Segmente verbindlich.
Sie gilt ebenso fiir den Retail-Bereich.

Bonitatsbeurteilung im Privatkundengeschaft

Im Kreditgeschaft mit privaten Kunden setzt die Commerzbank bereits seit einigen
Jahren erfolgreich Antragsscoring- und Ratingverfahren zur Beurteilung der
Bonitat bei abhdngig beschéaftigten sowie bei gewerblichen Kunden ein. Alle
angewandten Verfahren sind durchgédngig computerunterstitzt und basieren auf
bewahrten, iberwiegend mathematisch-statistischen Methoden zur Risikofrih-
erkennung und Schatzung von Ausfallrisiken.

Uber ein flichendeckendes Verhaltensscoring-Verfahren wird — unter Bertick-
sichtigung von Kontoeingangen und Zahlungsverhalten — fiir Giber eine Million
Kunden mit Zahlungsverkehrskonten beziehungsweise Kreditinanspruchnahmen
eine permanente und voll automatisierte Limitliberwachung und -steuerung
ermoglicht. Anlassbezogene Frihwarnhinweise an die zustandigen Kompetenz-
trager erganzen das Verfahren und ermdglichen damit eine pro-aktive Risiko-
steuerung. Das Verhaltensscoring wird im laufenden Jahr auf nichtbilanzierende
Geschaftskunden ausgeweitet.

Die Scoring- und Ratingverfahren, die in Abhangigkeit von der Kundengruppe
oder der Kreditnutzung differenziert eingesetzt werden, wurden im Jahre 2004 fir
nahezu alle Portfolien der Bank mit dem Ziel mathematisch-statistisch validierter
Verfahren weiterentwickelt. Ziel ist es, bei allen Rating- und Scoringverfahren
standig die Trennscharfe zu verbessern und dadurch den Gini-Koeffizienten zu
erhohen. Die Commerzbank hat den Anspruch, stets Benchmark bei der Qualitat
der Risikosteuerungssysteme zu sein und auf diese Weise die Entscheidungs-
fehler fir gewolltes und ungewolltes Geschéaft weiter zu reduzieren. Das von der
Commerzbank entwickelte Verhaltensscoring-Verfahren erfiillt bereits heute die
entsprechenden Basel IlI-Anforderungen. Einen zunehmenden Stellenwert neh-
men die Scoring-/Ratingverfahren auch bei einer risikoorientierten Preis-
gestaltung ein. Im Berichtsjahr hat die Commerzbank flir bedeutende Portfolien
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im Geschaft mit privaten Kunden flachendeckend risikoadjustierte Preismodelle
eingeflihrt, so zum Beispiel bei der privaten Immobilienfinanzierung, im Kredit-
geschéaft mit gewerblichen Kunden und im Konsumentenkreditgeschaft.

Bonitatsbeurteilung im Firmenkundengeschaft: PD-Rating

Die neuen Ratingverfahren der Commerzbank basieren auf mathematisch-statisti-
schen Modellen — zum Einsatz kommen multivariate Diskriminanzanalysen und
Logit-Regressionsanalysen — verknlipft mit expertenbasierten Methoden. Dies
entspricht dem heutigen State-of-the-Art in der Ratingmethodik. Mit den neuen
Ratingverfahren hat sich die Ratingphilosophie in der Bank grundlegend geandert:
Dienten Ratings friher primar dem Zweck, die Bonitat eines Kunden innerhalb
eines Segments vergleichbarer Kunden zu bestimmen, ist kiinftig mit jedem Rating
eine direkte Aussage Uber die Ausfallwahrscheinlichkeit (Probability of Default,
PD) auf Sicht von einem Jahr verbunden. Dartiber hinaus wurde mit der Modifika-
tion der Ratingsysteme eine deutliche Verbesserung der Trennschaérfe erzielt.

Im Segment Firmenkunden findet das neue PD-Rating mit drei unterschied-
lichen Modellen auf das Commerzbank-Firmenkundenportfolio Anwendung. Die
Abgrenzung der Modelle erfolgt nach den beiden Kriterien Umsatzgréf3e und
regionale Herkunft des Unternehmens. Vollkommen identisch ist das strukturelle
Vorgehen bei der Ermittlung des Ratings: In jedem Verfahren missen sechs Teil-
analysen in einer festgelegten Reihenfolge bearbeitet werden, die im Ergebnis
in eine Ausfallwahrscheinlichkeit des Firmenkunden miinden. Die Finanzanalyse
des Jahresabschlusses lauft dabei automatisiert ab, manuelle Eingaben — poten-
zielle Fehlerquellen — sind nicht mehr erforderlich. Die Finanzanalyse wird um
solche qualitativen Daten erganzt, bei denen eine hohe Trennscharfe flir die Boni-
tatsermittlung in der Vergangenheit nachgewiesen werden konnte. Die notwen-
digen Daten werden im Zusammenspiel von Firmenkundenbetreuer und Risiko-
managementseite erhoben, die das PD-Rating endgliltig festlegt.

Die neuen Ratingverfahren werden kiinftig auf einer technischen Plattform
betrieben, die den internen Anforderungen hinsichtlich einer effizienten, modular
aufgebauten und flexiblen Anwendung entsprechen. Dies gewahrleistet, dass die
Basis verfahrensiibergreifend genutzt und die Anzahl von technischen ,Insel-
I6sungen” fur Ratingsysteme reduziert werden kann.

Die Commerzbank ermittelt neben dem PD-Rating auch ein Engagementrating,  Landerrisiko nach
in dem transaktionsspezifische Merkmale wie Sicherheiten, Kreditarten und wei-  Ratinggruppen
tere qualitative Kriterien berticksichtigt werden. Zur Bestimmung des Engagement-  zum 31.12.2004
ratings wird der Expected Loss (EL) in Prozent des Exposure at Default (EaD) berech-
net. Dieser setzt den erwarteten Verlust zum Gesamtexposure eines Kunden unter
Berucksichtigung aller Kreditlinien ins Verhaltnis. Das Engagementrating orientiert
sich ebenso wie das PD-Rating an der bankweit neu eingefiihrten Masterskala.
Damit ist eine direkte Vergleichbarkeit von PD- und Engagementrating gegeben.

w
Bonitatsbeurteilung im internationalen Geschéft: Landerrating
Die Lander-Risikobeurteilung stltzt sich auf ein internes Ratingmodell, in das
Daten Uber die wirtschaftliche Leistungsfahigkeit und die politische Stabilitat
eines Landes einflieBen. Mit dem Landerrating wird die Zahlungsfahigkeit und 76.1% LR 1 B 23% LR 4
-willigkeit eines Landes in auslandischer Wahrung bewertet. Die Kennzahlen 11,3% LR 2 1,5% LR 5
dienen der Bewertung des Transferrisikos (Risiko der staatlichen Einschrankung 9,4% LR 3 0,4% LR 6

des grenziiberschreitenden Zahlungsverkehrs), des Sovereign Risikos (Bonitdt LR = Landerrating
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des Staates als Kreditnehmer) sowie des Systemrisikos, das auf eine in einem
Land tatige Adresse einwirkt. Die Ermittlung und kontinuierliche Aktualisierung
der Landerratings erfolgt durch den vom Markt unabhangigen Zentralen Stab
Kommunikation und Volkswirtschaft (ZKV). Das Jahr 2005 wird im Fokus einer
Weiterentwicklung der Landerratingverfahren stehen. Analog zum Firmenkun-
dengeschaft werden einzelnen Landern kiinftig auf Basis der neuen Commerz-
bank-Masterskala eine PD (Ausfallwahrscheinlichkeit) und Transaktionen ein EL
(Expected Loss) zugeordnet werden.

Permanenter Entwicklungs- und Validierungsprozess

Im Laufe des Jahres 2005 werden die weiterentwickelten Ratingverfahren fir die
Segmente Specialized Finance, Banken, Lander, Schiffe, Non-Bank Financial Insti-
tutions (NBFI) und Immobilien eingefiihrt. Parallel zu dem Entwicklungsprozess
wird der Ausbau der Datenhistorie fortgefiihrt. Um den Status quo zu halten und
eine luckenlose Ratingabdeckung aller Kreditengagements sowie die konzern-
weite einheitliche Anwendung der Ratingverfahren unter Berlicksichtigung der
unterschiedlichen Rechnungslegungsstandards sicherzustellen, kommt der lau-
fenden fachlichen Uberpriifung und Dokumentation eine zentrale Rolle zu.
Die internen Ratingverfahren werden daher permanent weiterentwickelt und
durchlaufen einen regelméaRigen, mindestens einmal jahrlich durchzufiihrenden
Validierungsprozess.

Kreditkompetenzstruktur

Die Steuerung des Adressenausfallrisikos im Commerzbank-Konzern basiert auf
einer ratingdifferenzierten Kompetenzstruktur, in die mit Ausnahme der BRE Bank
(regulatorische Griinde) inzwischen alle Tochtergesellschaften, das heil3t auch die
Hypothekenbank in Essen und die Erste Européaische Pfandbrief- und Kommunal-
kreditbank (EEPK), einbezogen sind. Die Bank ist zuversichtlich, 2005 als letztes
Institut auch die BRE Bank in die kreditnehmereinheitsbezogene All-In-Kompetenz
der Commerzbank-Gruppe einbeziehen zu kdonnen.

Die Kompetenzstruktur basiert sowohl im Firmen- als auch im Privatkunden-
geschéaft auf dem Prinzip der Gremienentscheidung. Alle Kreditentscheidungsgre-
mien sind paritatisch mit Vertretern der Markt- und Marktfolgeseite besetzt, wobei
die Marktfolgeseite stets den Vorsitz flihrt und in Risikofragen nicht Gberstimmt
werden kann. Durch eine flexible Dissensregelung ist sichergestellt, dass die Mit-
arbeiter sich klar positionieren, was sowohl die Kreditkultur als auch abgewogene
Kreditentscheidungen fordert.

Kreditentscheidungen fir einzelne Kreditnehmer/Kreditnehmergruppen wer-
den auf Basis des beantragten aggregierten Kreditlimits gemal3 § 19 (2) KWG
(Kreditnehmereinheit) oder eines weitergehenden wirtschaftlich definierten
Risikoverbunds getroffen. Kreditentscheidungen bis maximal 2% des haftenden
Eigenkapitals sind vom Vorstand an das zentrale Kreditkomitee unter Vorsitz des
CRO delegiert. Zentrale Sub-Kreditkomitees flir Banken, Firmen- und Privatkun-
den sowie regionale und lokale Sub-Kreditkomitees im Firmen- und Privat-
kundenbereich im In- und Ausland verfligen iber delegierte Kompetenzen (bis 1%
des haftenden Eigenkapitals bei gutem Engagementrating). Die im Zuge der MaK-
Umsetzung Uberarbeiteten Kreditentscheidungskompetenzen der Gremien und
Komitees haben sich bewahrt und einen wichtigen Beitrag zur Verbesserung des
Risikoergebnisses der Bank geleistet.



Kreditrisikomodellierung und -quantifizierung

Alle Kreditrisiken des Konzerns werden mit Hilfe des internen Kreditrisikomodells
auf Portfolioebene aggregiert. Dieses ist ein integraler Bestandteil der Risiko-
Uberwachung, des Portfoliomanagements und der Vertriebssteuerung. Dartber
hinaus bildet es durch die Bereitstellung zentraler Gr63en fiir die Quantifizierung
des Kreditrisikos eine der Grundlagen flr die zunehmend am 6konomischen Kapi-
talverbrauch ausgerichtete Gesamtbanksteuerung und die Kreditrisikostrategie.
Der Anwendungsbereich des Portfoliomodells umfasst die globale, konzernweite
Portfolioanalyse ebenso wie die Ermittlung von Risikobeitragen fir Einzel-
geschafte und Einzelkunden.

Das Kernergebnis des Portfoliomodells ist eine Verlustverteilung, die Wahr-
scheinlichkeitsaussagen lGber mogliche Verluste im Kreditgeschaft erlaubt. Hier-
bei wird zwischen erwarteten Verlusten (Expected Loss) und unerwarteten Verlus-
ten (Unexpected Loss) unterschieden. Sowohl der erwartete Verlust als auch der
unerwartete Verlust leiten sich aus dieser Verteilungsfunktion ab.

Der erwartete Verlust (EL) wird ermittelt, indem die angenommene Kredit-
inanspruchnahme zum Zeitpunkt des Ausfalls (Exposure at Default, EaD) mit der
geschatzten Ausfallwahrscheinlichkeit (Probability of Default, PD) und mit der
geschatzten prozentualen Verlusthdhe bei Ausfall (Loss given Default, LGD) multi-
pliziert wird:

EL = PD x EaD x LGD

Der unerwartete Verlust (UL) wird durch die MessgroBe Credit-Value-at-Risk
(Credit-VaR) ausgedriickt und stellt inhaltlich eine Abschatzung dar, um welchen
Betrag die Verluste aus Kreditrisiken den erwarteten Verlust (Expected Loss) mit
einer bestimmten Wahrscheinlichkeit potenziell Gbersteigen konnten. Die Hohe
des Credit-VaR hangt daher vom betrachteten Zeithorizont und dem angewende-
ten Konfidenzniveau ab. Fiir das Konzernportfolio stellt der Credit-VaR gleichzeitig
den Kreditrisikoanteil des Okonomischen Kapitals der Bank. Hierbei wird ein Zeit-
horizont von einem Jahr und ein Konfidenzniveau von 99,95% zugrunde gelegt.

Das Kreditrisikomodell ermdglicht eine risikoadjustierte Riickverteilung der auf
Konzernebene auftretenden Portfolio- und Diversifikationseffekte bis auf Einzel-
kundenebene. Damit kann auf verschiedenen Aggregationsstufen der relative
Anteil einzelner Einheiten am Gesamtkreditrisiko verursachungsgerecht bestimmt
werden. Die folgende Abbildung stellt flir ausgewahlte Einheiten der Bank die Bei-
trage zum Expected Loss und dem Unexpected Loss (Credit-VaR) des Konzerns dar:
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Im Mittelstandsbereich (Corporate Banking) und im Privatkundensegment ist
das Verhaltnis von unerwartetem und erwartetem Verlust in etwa 4:1. Im
Geschéaftsbereich Multinational Corporates sowie im Investment Banking wird
dagegen das Risiko signifikant durch den unerwarteten Verlust bestimmt, da hier
die Bonitatsstruktur der Kunden durchweg sehr gut ist und Klumpenrisiken mit
der ihnen eigenen Volatilitat das wesentliche Verlustpotenzial darstellen.

Strategischer Ansatz

Branchen Lander Klumpen Zielgruppen Produkte
Firmenkun-
den Inland v v v
Firmenkun-
v v v v
Zielgrup- den Ausland
pen und
-mérkte Fm_antflal v v v
Institutions
Retail v v

In das Modell findet eine Vielzahl von Risikofaktoren und Parametern Eingang.
Neben Schatzwerten flir das zu erwartende Exposure im Defaultfall und der
konservativen Berlicksichtigung von Sicherheiten, Garantien und Nettingverein-
barungen werden auch statistische Parameter wie Ausfallraten, Wiedergewin-
nungsfaktoren und Branchenkorrelationen berlcksichtigt. Im Rahmen der laufen-
den Weiterentwicklung des Modells wurden im Jahr 2004 die Eingangsparameter
fir die Risikoberechnungen liberarbeitet. Dartiber hinaus wurde eine verbesserte
Bertcksichtigung der Einfllisse von langeren Laufzeiten auf das Kreditrisiko in das
Modell integriert. Diese vergleichsweise konservative Vorgehensweise flihrte zu
einer signifikanten Erhohung des Credit-VaR.

Uber die Portfolio- und Geschaftsfeldanalyse hinaus kommt dem Kreditrisiko-
modell eine wesentliche Bedeutung bei der Klumpenrisikoliberwachung und als
Grundlage einer risiko-/renditeorientierten Gesamtbanksteuerung zu. Im Rahmen
der 2004 eingefiihrten wertorientierten Steuerung im Firmenkundengeschéft flie-
Ben Standardrisikokosten und 6konomische Kapitalkosten in die Ermittlung eines
okonomischen Wertdeckungsbeitrags auf Kunden- und Einzelgeschaftsebene ein.
Durch eine risikoadjustierte Preisgestaltung wird auch bei der Akquisition von
Neu- und Zusatzgeschaft das Verhaltnis von Risiko zu Ertrag in den Mittelpunkt der
Kreditvergabe gestellt. Auf diese Weise setzt die Bank bereits auf der Vertriebs-
seite Steuerungsimpulse, die sich im Einklang mit den durch die Kreditrisikostra-
tegie definierten Portfoliozielen befinden.

Steuerung des Kreditportfolios
Zielvorgabe und Vergleichsmal3stab fiir eine zielgerichtete Kreditrisikosteuerung
im Konzern ist das im Rahmen der Kreditrisikostrategie definierte risiko-/rendite-
orientierte Zielportfolio mit daraus abgeleiteten Teilportfolien auf der Basis von
Zielgruppen und -markten.

Die Begrenzung von Risikokonzentrationen in Branchen, Landern, Klumpen und
Produkten/Zielgruppen wird durch ein Ampelsteuerungssystem gewahrleistet.



Die Neugeschaftssteuerung (Origination) basiert auf gezielten Vorgaben zur Kre-
ditvergabe, wodurch ein aktives Portfoliomanagement durch die Geschaftsfelder
ZCP und ZCO erreicht wird. Einen wesentlichen Schwerpunkt bildet hierbei die
Dynamisierung von Portfolioteilen durch den Einsatz von Kreditderivaten, Ver-
briefungstransaktionen und Asset Trading. Alle Portfoliomanagement-Aktivitaten
erfolgen in enger Abstimmung mit der Marktseite und den Handelseinheiten.
Im Berichtsjahr wurden diverse strukturierte Transaktionen zur Portfoliogestal-
tung analysiert und aufbereitet beziehungsweise befinden sich derzeit in der
Umsetzungsphase.

Kernstlick der Branchen- und Landerrisikosteuerung ist ein bewahrtes Limit-/
Ampelsystem, das die Zielrichtung fir zuklnftige Geschaftsaktivitaten und
Obligoentwicklungen vorgibt. Der Ausnutzungsgrad der intern gesetzten und
regelmafRig angepassten Branchen- oder Landerlimite ergibt die Ampelfarbe, die
den Vertrieb ressourcenschonend steuert und diesem angibt, wo die Bank Neu-
geschaft sucht und wo sie sich ausreichend engagiert fihlt.

Im Rahmen des Lander-Ampelsystems werden derzeit Lander ab einem
bestimmten Rating und mit einem gewissen Mindestobligo erfasst. Das System
trennt zwischen dem kurzfristigen Bereich einerseits und dem mittel-/langfristigen
Bereich andererseits nach dem Grundsatz, dass Lander mit schlechteren Ratings
weniger mittel- und langfristiges Geschéaft haben als Lander mit guten Ratings.
Aus Grinden der Risikooptimierung hat die Bank ihr Controlling fiir eine Reihe
von Landern auf das so genannte ,Total Exposure” erweitert. Neben dem Netto-
Landerobligo werden dabei auch Forderungen an Auslandsniederlassungen und
-tdéchter in einem Nichtrisikoland berlicksichtigt, deren Muttergesellschaft ihren
Sitz in einem Risikoland hat. Eine monatliche Landerrisikoberichterstattung stellt
sicher, dass bei unerwarteten Portfolioentwicklungen zeitnah Gegensteuerungs-
malnahmen eingeleitet werden kénnen. In periodischer Folge werden dartber
hinaus Landerrisikoberichte erstellt, in denen die Entwicklung einzelner Lander-
obligen und deren Aufgliederung nach Ratingkategorien sowie regionalen
Gesichtspunkten aufgezeigt wird. Auf diese Weise erfolgt eine risikoorientierte
Steuerung ebenso wie eine geographische Streuung des Auslandsobligos.

Die Steuerungsimpulse bei Klumpenrisiken sowie Retail (Produkte/Zielgrup-
pen) bericksichtigen segmentspezifische Besonderheiten. Bei Klumpenrisiken
wird die Ampelsteuerung vom Verbrauch des Okonomischen Kapitals bestimmt.
Im Rahmen der Kreditrisikostrategie wurde ein Credit-VaR von 20 Mio Euro pro
Kreditnehmereinheit als kritischer Grenzwert definiert. Die Engagements im
Konzern mit den hochsten Credit-VaR-Beitrdgen werden monatlich berichtet. Bei
Uberschreitung der Grenzwerte werden Risikoabbauziele definiert, die in den
Kreditentscheidungsprozess einflieBen. Eine wesentliche Starkung erfuhr die
Klumpenrisikosteuerung im Berichtsjahr Uber die methodische Weiterentwick-
lung des Konzepts des Okonomischen Kapitals durch die Einbeziehung einer Lauf-
zeitkomponente in den Credit-VaR. Die aktive Steuerung der Klumpenrisiken hat
im abgelaufenen Geschaftsjahr einen wichtigen Beitrag zur Verbesserung des
Risikovorsorgeergebnisses der Bank geleistet.

Risikosteuerung von Adressenausfallrisiken aus Handelsgeschéaften

Die Steuerung von Adressenausfallrisiken aus Handelsgeschaften erfolgt auf
Grundlage der MaH (Mindestanforderungen an das Betreiben von Handels-
geschaften der Kreditinstitute). In die Risikoliberwachung werden neben Kontra-
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Hohe Risiko-

Abdeckungsquote

in Mio Euro

hentenrisiken und Emittentenrisiken auch alle aus Handelsgeschaften resultieren-
den Erfiillungsrisiken einbezogen. Bei der Risikoquantifizierung der Handels-
geschéfte steht eine zukunftsorientierte Darstellung auf Basis von dynamischen
Add-Ons und Simulationsverfahren im Mittelpunkt. Risikoreduzierende Effekte
von Nettingvertragen werden dabei ebenso berlcksichtigt wie die Auswirkung
von Sicherheitenvereinbarungen.

Mit Hilfe eines speziellen Limitsystems wird Giberwacht, ob die tagliche Aus-
nutzung im Rahmen des vorgegebenen Kreditlimits bleibt. Das Limitsystem greift
direkt auf die Handelssysteme zu und stellt eine 24-stiindige Uberwachung des
Kreditexposures aus Handelsgeschaften sicher. Die Handelseinheiten kdnnen
jederzeit direkt Uber einen so genannten Pre-Deal-Limit-Check die aktuelle Verfiig-
barkeit von Kreditlinien tGberprifen und dirfen nur Neugeschéaft im Rahmen freier
Limite abschlieBen. Limitliberziehungen werden der Geschaftsleitung taglich
berichtet. Uber diese tagliche Berichterstattung hinaus wird die Geschéftsleitung
monatlich tGber die gréBten Inanspruchnahmen aus Off-Balance-Sheet-Geschéaf-
ten unterrichtet. Eine Auswertung von Limiten und Exposures nach Geschéafts-
arten, Laufzeiten, Landern, Kontrahentenkategorie sowie Einstufung in die Risiko-
klassifizierung erganzt die Risikoberichterstattung, die turnusmalRig auch
Portfolioberichte fiir bestimmte Kontrahentengruppen enthalt. Ein abgestuftes
Verfahren stellt die Riickfiihrung aufgetretener Limitliberziehungen sicher.

Risikoentwicklung und -vorsorge

Allen erkennbaren Risiken des Kreditgeschafts wird durch die Bildung von Risiko-
vorsorge in angemessenem Umfang Rechnung getragen. Gefahrdete Kreditenga-
gements werden anhand des Ratings klassifiziert und in einem speziellen DV-Sys-
tem geflihrt, das eine effiziente Einzelgeschéaftsbearbeitung und gezielte Risiko-
Uberwachung ermdglicht. Nach den neu entwickelten Ratingsystemen werden
Problemengagements im Firmenkundengeschaft zuklnftig Gber funf verschie-
dene, nach Ausfallgriinden differenzierte Default-Klassen unterschieden. Somit
wird eine noch bessere Bertlicksichtigung der spezifischen Risikosituation des
jeweiligen Einzelfalls ermdglicht, die sich wiederum in der Bemessung der Risiko-
vorsorge niederschlagen wird. Zusatzlich flieBt in die Berechnung der Risiko-
vorsorge die individuelle Beurteilung des Schuldners hinsichtlich zukinftiger
Zahlungen ein.

Fiir latente Risiken werden Pauschalwertberichtigungen gebildet. Fiir konkret
bestehende —und im Rating ablesbare — Bonitatsrisiken eines Kreditnehmers wird
nach konzerneinheitlichen MalRstaben durch Einzelwertberichtigungen in Hohe
des potenziellen Ausfalls Vorsorge getroffen. Als Basis fiir die jeweilige Hohe der
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Risikovorsorge wird bei Problemengagements der ungedeckte Teil des jeweiligen
Exposures berlcksichtigt. Im internationalen Kreditgeschéaft wird in die Gesamt-
beurteilung eines Kreditnehmers zuséatzlich die wirtschaftliche und politische
Situation des Landes einbezogen. Fir Kredite an Kreditnehmer mit erhohtem Lan-
derrisiko (Transfer- beziehungsweise Eventrisiko) wird — falls erforderlich — in
Abhangigkeit vom jeweiligen internen Landerrating eine Risikovorsorge auf das
unbesicherte Kreditvolumen in Form einer Lander- oder Einzelrisikovorsorge
gebildet, wobei letzterer stets der Vorzug gegeben wird.

Die Angemessenheit der Risikovorsorgebildung wird laufend auf Portfolio-
ebene Uberwacht. Der fliir das gesamte Geschaftsjahr zu erwartende Risikovor-
sorgebedarf wird im Frihjahr und Herbst jeden Jahres auf Basis von Bottom-Up-
Schatzungen ermittelt. Die Risikofriherkennung wird durch zwei Top-Down-
Schatzungen abgerundet, wodurch im Laufe der letzten Jahre eine sukzessive
Verbesserung der Risikofriiherkennung aller Portfoliorisiken erreicht werden
konnte. Erganzt wird die Uberwachung durch das sorgfaltige Monitoring der
grof3ten Substandard- und Problem Loans bezlglich des Risikovolumens, der
Ratingentwicklung und weiterer relevanter Risikoparameter. Hierdurch wird in
allen Portfolien auf allen Entscheidungsstufen eine hohe Risikosensibilitat erzeugt.
Forderungen werden Ublicherweise erst nach Abschluss eines Insolvenzverfah-
rens, nach ihrem Verkauf oder nach einem mit dem Kreditnehmer geschlossenen
Vergleich beziehungsweise nach Forderungsverzicht zu Lasten bestehender Wert-
berichtigungen und Rickstellungen ausgebucht und Restbetrage abgeschrieben
beziehungsweise aufgeldst. Hierdurch liegt die Hohe der Problemkredite (die
Non-Performing Loans und gefédhrdete Performing Loans umfasst) erfahrungs-
gemal hoher als bei Instituten, die im Rahmen ihrer Bilanzierungsrichtlinien eine
konsequent friihzeitige Abschreibungspolitik betreiben oder betreiben miissen.

Die Netto-Risikovorsorge im Commerzbank-Konzern fiir das Geschéftsjahr
2004 belauft sich auf 836 Mio Euro und liegt damit trotz eines weiterhin schwieri-
gen wirtschaftlichen Umfelds und eines anhaltend hohen Insolvenzniveaus deut-
lich unter dem Vorjahreswert (1084 Mio Euro). Die Netto-Risikovorsorgequote
im Konzern konnte 2004 gegenliber dem Vorjahr um 14 Basispunkte auf 0,52%
gesenkt werden und liegt damit erstmals seit 2001 wieder unter dem Durch-
schnittswert der letzten acht Jahre von 0,54%. Mit einer Brutto-Risikovorsorge-
quote von 0,85% (Vorjahr: 0,99%) liegt die Bank ebenfalls deutlich unter dem lang-
jahrigen Durchschnitt von 0,93%. Hierbei ist zu berlcksichtigen, dass im Inland
das Risikoumfeld durch die hohe und nochmals leicht gestiegene Zahl an Unter-

) )
1,40 1,30 Zuflihrungsquote
2)

1,20 Ausfallquote
1,00
0,80 0,77
0,60 0,60 066 0,63

T 070 0,70 ".0,50 0,50 0,50 0,48

0,39

0.40 0,29 03 035 050 052
0,20 015 0,17 0,46 0,21

<702 o - ‘ 029 28

0 0,15

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

1) Nettorisikovorsorge im Verhaltnis zum durchschnittlichen Kreditvolumen aus kommerziellem
Geschaft, gekilrzt um Wertberichtigungen.
2) Kreditausfalle im Verhéltnis zum durchschnittlichen Kreditvolumen aus kommerziellem Geschaft.

RISIKOBERICHT

Die 20 groRten Engage-
ments in den Rating-
klassen 4,5-5,5

in Mio Euro

2400
2000
1600
1200
800
400

12/03 12/04

Die 20 groRten
Problemengagements
(Rating 6,0-6,5)

in Mio Euro

2000
1750
1500
1250
1000
750
500
250

12/03 12/04

Performing

Non Performing

Risikovorsorge des
Commerzbank-Konzerns

Wertberichtigungen und
Ausfalle (ohne Lander-
risiken) 1992-2004

75



76

LAGEBERICHT

Kreditinanspruchnahmen
nach Ratingstruktur
Commercial Banking
(brutto vor Sicherheiten
und Risikovorsorge)

zum 31.12.2004

in Prozent
Kreditinanspruchnahmen
nach Ratingstruktur
Investment Banking

zum 31.12.2004

in Prozent

nehmensinsolvenzen und die Vielzahl von Privatkunden-Defaults, die inzwischen
in die Hunderttausende pro Jahr gehen, stark belastet ist. Allein die Commerzbank
verzeichnet zurzeit jahrlich 10 000 Privatkunden-Defaults, die Giberwiegend vom
Service Center Inkasso in Dusseldorf kompetent abgearbeitet werden. Dagegen
hat sich die Lage im Ausland deutlich aufgehellt: Die Netto-Risikovorsorge im
Ausland (exkl. BRE Bank) liegt an der Null-Linie, eine Situation, wie sie die Bank
praktisch noch nie hatte.

Obwohl die konservative Ermittlung der Risikovorsorge fiir die Bank einen
sehr hohen Stellenwert besitzt, konnte das geplante Budget von 962 Mio Euro
durch den aktiven Abbau von Klumpenrisiken, die sehr gute Risikolage im Aus-
land und geringere Belastungen im Mittelstand deutlich unterschritten werden.
Die Ausfallquote im Jahr 2004 wurde im Wesentlichen durch den pro-aktiven
Verkauf von kritisch bewerteten Performing Loans, aber auch von Non-Performing
Loans im Volumen von tiber 0,6 Mrd Euro bestimmt. Damit begrenzt die Bank zum
einen den Unexpected Loss in den Folgejahren, zum anderen geht damit ein
Abbau des hohen Bestands an Non-Performing Loans — unter Berlicksichtigung
einer angemessenen Risikoabdeckungsquote — einher. Die Uberdeckung der un-
besicherten Teile der Non-Performing Loans hat sich im Berichtsjahr um 0,6 Mrd
Euro auf liber 1,2 Mrd Euro erhdht, was die konservative und friihzeitige Dotierung
von Risikoféllen unterstreicht.

Analyse des Kreditportfolios

Eine wesentliche Grundlage fiir die Steuerung von Kreditrisiken in der Commerz-
bank bildet ein Intranet-basiertes Management-Informationssystem (CoMKIS),
das als Reporting- und Analysetool einen integralen Bestandteil des konzern-
weiten Kreditrisikocontrollings darstellt. CoMKIS ermdoglicht die Abbildung
wesentlicher Steuerungsparameter und wichtiger Risikokennzahlen und erlaubt
individuelle Auswertungen, wie beispielsweise rating- oder branchenbezogene
Portfolioanalysen. Auf diese Weise kdnnen auch Schwachstellenanalysen auf
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Basis verschiedener Suchkriterien im Sinne der Kreditrisikostrategie vorgenom-
men werden und Friherkennungsindikatoren von Fehlentwicklungen definiert
und ausgewertet werden.

Zusatzlich werden Indikatoren zur Messung der Portfolioqualitat bereitgestellt.
Hierbei handelt es sich beispielsweise um Ratingmigrationsanalysen einschliel3-
lich abgeleiteter Upgrade-/Downgrade-Ratios. Die CoMKIS-Informationen, die so-
wohl das inlandische als auch das auslandische Kreditgeschaft umfassen, flieRen
in den Kreditteil des Risikoberichts ein, der im Berichtsjahr an die MaK-Anforde-
rungen angepasst wurde. Damit erlauben die tiber CoMKIS verfliigbaren Steue-
rungsinformationen eine detaillierte Analyse von Portfolioentwicklungen im Zeit-
ablauf und dienen als Basis filir die Einleitung und das Controlling risiko-
begrenzender MaRnahmen.

Einsatz von Kreditderivaten

Kreditderivate stellen in der Commerzbank ein zentrales Instrument zum Transfer
von Kreditrisiken dar. Die Bank ist erfolgreich im Eigenhandel als Market Maker
fur Credit Default Swaps tatig und fungiert als Anbieter strukturierter derivativer
Kreditprodukte fiir ihre Kunden. Die Commerzbank nutzt das im Eigenhandel er-
worbene Know-how zum bewussten Einsatz der Instrumente als Kreditsurrogat
im Bankbuch und kann so gezielt zusatzliche Ertragspotenziale in Form risiko-/ren-
diteoptimierter Ertrage ausschopfen. Dariiber hinaus werden die Instrumente zur
bewussten Risikoreduktion als Sicherungsinstrument eingesetzt. Hierbei nutzt
die Commerzbank Kreditderivate auch zur Risikosteuerung und Diversifikation
des Kreditportfolios im Rahmen der Vorgaben der Kreditrisikostrategie.
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Verbriefungstransaktionen
Die Commerzbank arrangiert und platziert ABS/MBS-Transaktionen fiir Kunden
in Deutschland und dem européaischen Ausland. Der Schwerpunkt der Emissions-
tatigkeit lag 2004 erneut in der Strukturierung synthetischer Verbriefungen (der
Risikotransfer findet hier in Form von Credit Linked Notes und Credit Default Swaps
statt). Darlber hinaus gibt es in einem kleinen Umfang Aktivitaten in Form einer
True-Sale-Verbriefung. Als zugrunde liegende Forderungen dienen vor allem pri-
vate und gewerbliche Hypothekendarlehen, Firmenkredite und Handelswechsel.
Zur weiteren Diversifikation des Portfolios sowie der ErschlieBung zusatzlicher
Ertragspotenziale agiert die Commerzbank in einem liberschaubaren Rahmen als
Investor gemaR Definition der Neuen Baseler Eigenkapitalvereinbarung (Basel Il)
in Tranchen anderer Verbriefungstransaktionen. Weiterhin nutzt die Bank Verbrie-

RISIKOBERICHT

Regionen des
Auslandsobligos
zum 31.12.2004

N

74,7% Europa und Tiirkei
13,2% Nordamerika
7,1% Asien/Pazifik

1,8% Internationale Finanzplatze
in der Karibik

1,4% Naher/Mittlerer Osten
und Nordafrika

1,1% Afrika (ohne Nordafrika)
I 0,5% Mittel-/Siidamerika

Il 0,2% Internat. Organisationen

Kreditderivate des
Handelsbuchs
zum 31.12.2004

Referenzaktiva nach
Ratingklassen, in Mrd Euro

77



78

LAGEBERICHT

fungen als Originator (gemafl Basel lI-Definition) zur aufsichtsrechtlichen Eigen-
kapitalentlastung und zum bewussten Verkauf sowie der Absicherung von Kredit-
risiken.

Die folgende Tabelle gibt einen Uberblick iber das verbriefte Forderungsvolu-
men der Commerzbank (Nominalvolumen der Inhouse Securitisation-Programme
zum 31. Dezember 2004):

Nominalvolumen in Mio €

Collateralised Loan Obligations (CLO)* 4631
Residential Mortgage Backed Securities (RMBS) 6242
Trade Bills (Wechselforderungen)* 186
Gesamt 13 481

* Da es sich bei den CLOs- und Trade Bills-Verbriefungen um revolvierende Pools handelt, betrégt das
insgesamt im Jahr 2004 verbriefte Volumen 21 668 Mio Euro beziehungsweise 959 Mio Euro.

Um den True-Sale-Markt in Deutschland zu fordern und die Rahmenbedingun-
genfurdiese Transaktionen zu verbessern, hat sich die Commerzbank der True-Sale-
Initiative (TSI) in Kooperation mit der Kreditanstalt fiir Wiederaufbau und weiteren
Banken angeschlossen. Im Firmenkundenbereich hat die Commerzbank im Be-
richtsjahr verstarkt die Verbriefung von Forderungen angeboten und damit Unter-
nehmen eine alternative Finanzierungsform tiber den Kapitalmarkt ermdglicht.

2) Uberwachung und Steuerung von Marktpreisrisiken

Organisation & Strategie

Die zentrale Steuerung der Marktrisiken obliegt dem Zentralen Stab Risikocon-
trolling. Fur das aktive Management der Risiken hingegen sind die jeweiligen
Geschéaftsbereiche verantwortlich, die im Rahmen vorgegebener Limite und Han-
delskompetenzen Marktrisiken zum Zweck der Ertragsgenerierung eingehen.

Neben der Erflillung aufsichtsrechtlicher Anforderungen gewahrleistet ZRC
die jederzeitige Risikotransparenz und stellt dem Vorstand und den verantwort-
lichen Geschaftsleitern zeitnah verlassliche und klare Informationen lber die
Hohe und den Ursprung von Marktrisiken auf der Grundlage aussagekraftiger
Kennzahlen zur Verfligung. Prinzipiell werden Limite fiir den taglichen Value-at-
Risk, den Stresstest sowie ein Loss-Review-Trigger (Verlustobergrenze) ver-
geben. Je nach Struktur des Geschaftsbereichs werden diese Limite auf niedrigere
Portfolioebenen allokiert. Die Genehmigung der Limite erfolgt je nach Ebene
durch den Leiter des Geschaftsbereichs, das Risk Committee oder den Vorstand.
Fur das Jahr 2005 hat die Commerzbank ihre Marktrisikolimite erstmalig in Anleh-
nung an das Okonomische Kapital und den RoRaC festgesetzt und wird darauf
basierend eine risiko- und ertragsorientierte Steuerung der Marktrisikolimite vor-
nehmen.

Die Auslastung der Limite auf allen relevanten Portfolioebenen wird téaglich im
Rahmen eines Risiko- und P&L Reports dem Vorstand und den Geschaftsleitern
berichtet. Darliber hinaus informiert ZRC mit den so genannten ,,Market Risk Hot
Spots” in vierzehntdgigem Rhythmus dem Risk Committee detailliert Giber die Ent-
wicklung der Marktrisiken in den Handels- und Bankblichern des Konzerns. Dabei
werden die obengenannten Kennzahlen und Limitauslastungen durch umfas-
sende Szenarioanalysen erganzt. Diese simulieren die Auswirkungen von spezifi-
schen Marktbewegungen an Zins-, Aktien-, Devisen- und Kreditmarkten.



Das Risk Committee ist das zentrale Gremium, in dem ausflhrlich lGber die
aktuelle Marktrisikoposition des Konzerns und der einzelnen Geschaftsfelder
sowie die Auswirkungen potenzieller Marktszenarien diskutiert wird. Die
Geschéaftsfeldleiter berichten dem Risk Committee Uber ihre aktuelle Strategie
und ihre Markterwartung. Die Marktrisikolimite und deren Ausnutzung werden
daraufhin regelmaRig tGberprift und bei Bedarf angepasst.

In Abstimmung mit der Konzernmutter haben die Tochtergesellschaften in der
Regel ein analoges Risikocontrolling etabliert. Die Uberwachung der entspre-
chenden Marktrisiken wird in der Regel dezentral wahrgenommen. Die relevanten
Daten werden dem Zentralen Stab Risikocontrolling zeitnah zur Berechnung und
Uberwachung des Konzernrisikos zur Verfiigung gestellt.

Methoden der Marktrisikomessung

Wesentliche Anforderungen an die Quantifizierung von Marktrisiken sind die Ver-
gleichbarkeit der verwendeten Kennzahlen mit den Risikomalen anderer Risiko-
arten (zum Beispiel Kreditrisiken), ebenso wie die Berlicksichtigung moglichst
aller marktrisikoverursachenden Positionen des Konzerns. Insbesondere fiir kom-
plexe Finanzinnovationen bedarf es hierzu anspruchsvoller Methoden, Prozesse
und interner Richtlinien, die von ZRC aufgestellt und mit dem Ziel der permanen-
ten Verbesserung laufend tberpruft werden.

Die Berechnung der Marktpreisrisiken erfolgt auf der Basis des Value-at-Risk-
Konzepts. Als Value-at-Risk (VaR) bezeichnet man den mit einer vorgegebenen
Wahrscheinlichkeit (Konfidenzniveau) eintretenden maximalen Wertverlust eines
Portfolios wahrend einer bestimmten Haltedauer, unter der Annahme einer unver-
anderten Portfoliozusammensetzung. Die Ermittlung des VaR im Commerzbank-
Konzern umfasst die Handelseinheiten ZCM und ZGT. Daneben werden Zins- und
Wahrungsrisiken der Hypothekenbanken, der Asset Management-Gesellschaften
sowie weiterer Tochterunternehmen in die konzernweite VaR-Berechnung einbe-
zogen.

Aufgrund anhaltender Unsicherheiten auf den internationalen Finanzmarkten
und weitreichender strategischer Entscheidungen der Geschaftsleitung stand das
Jahr 2004 fur den Bereich Marktrisiko vor allem unter dem Vorzeichen der Verrin-
gerung von Marktrisiken. Die folgende Tabelle zeigt den Value-at-Risk (ohne Betei-
ligungsrisiken) auf Konzernebene und fir die gréten Einheiten:

Konzern ZCM ZGT Essen Hyp
in Mio € 2004 2003 2004 2003 2004 2003 2004 2003
Maximum 55,8 62,1 26,6 19,9 27,4 27,7 27,6 29,9
Median 39,1 41,4 18,7 15,5 12,4 15,7 21,2 18,4
Minimum 21,3 25,7 11,3 9,1 8,9 9,3 9,1 8,6
Jahresendziffer 25,2 50,0 12,4 19,9 13,3 16,9 14,1 17,6

In Ubereinstimmung mit den aufsichtsrechtlichen Anforderungen erstreckt
sich die Marktrisikotiberwachung des ZRC auf die folgenden Risikokategorien:

e Unter dem allgemeinen Marktrisiko werden die Verlustrisiken eines Portfolios
durch die Veranderung von Aktienpreisen, Wechselkursen, Edelmetall-/Roh-
stoffpreisen oder Zinsen des Gesamtmarkts und der entsprechenden Volati-
litaten zusammengefasst. Das allgemeine Marktrisiko der Handelsportfolien
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wird mittels historischer Simulation berechnet. Zur Prognose der Wertveran-
derungen der einzelnen Portfolien werden die beobachteten Schwankungen
von Marktpreisen, wie zum Beispiel Aktienkursen oder Zinsen, innerhalb der
vorangegangenen 255 Handelstage herangezogen. Der Vorteil liegt in der ein-
fachen Aggregierbarkeit der Einzelportfolien und der Berticksichtigung beob-
achteter Marktbewegungen.

Das spezifische Marktrisiko umfasst das Verlustrisiko aufgrund von Kurs-
veranderungen einzelner zins- und aktienbezogener Finanzinstrumente im
Verhiltnis zu den Anderungen der zugehérigen Marktindizes. Es wird das
spezifische Aktienkursrisiko und das spezifische Zinsrisiko unterschieden.
Die Berechnung des spezifischen Zinsrisikos erfolgt auf der Grundlage der
Varianz-Kovarianz-Methode. Mdgliche Verluste werden nicht durch die Ver-
anderungen der Risikofaktoren selbst, sondern durch statistische Kennzahlen
fur die Risikofaktoren prognostiziert.

Unter dem Zinsanderungsrisiko wird das Risiko nachteiliger Auswirkungen
veranderter Marktzinssatze auf das Kapital oder die laufenden Ertrage ver-
standen. Unterschiedliche Zinsfestschreibungsfristen von Forderungen und
Verbindlichkeiten aus bilanziellen Geschaften und Derivaten stellen die be-
deutendste Quelle von Zinsédnderungsrisiken dar. Die Messung des Zins-
anderungsrisikos erfolgt neben der Berlicksichtigung lGber das Marktrisiko-
modell auf der Basis laufzeitspezifischer Sensitivitaten und umfangreicher
Stresstests. Ergdnzend werden vierzehntaglich die Auswirkungen historischer
Zinsbewegungen auf die wichtigsten zinssensitiven Portfolien untersucht.
Zusatzlich erfolgt seit Juli 2004 eine Messung (iber eine monatliche Analyse
der Auswirkungen von Zinsanderungsschocks auf den 6konomischen Wert
der Bankbiicher des Konzerns. Auf Konzernebene betrug der maximale Riick-
gang infolge einer Parallelverschiebung der Zinskurve um 200 Basispunkte
im Jahresdurchschnitt rund eine Milliarde Euro. Dies entspricht einem Riick-
gang des Eigenkapitals von 7,4% und liegt damit weit unter dem von Basel Il
definierten Grenzwert von 20% fiir so genannte Ausrei3erbanken.

Das Marktliquiditatsrisiko ist das Risiko, dass es der Bank aufgrund unzu-
reichender Marktliquiditat nicht moglich ist, risikobehaftete Positionen zeit-
gerecht im gewlinschten Umfang zu liquidieren oder abzusichern. Hierzu zéh-
len beispielsweise OTC-Transaktionen oder Geschafte mit groRem anteiligen
Volumen an den insgesamt in Umlauf befindlichen Wertpapieren. Zur Quan-
tifizierung des Marktliquiditatsrisikos werden portfoliospezifische Glatt-
stellungsstrategien definiert. Diese geben an, welcher Anteil eines Portfolios
nach wie vielen Tagen bei Bedarf glattgestellt oder abgesichert werden
kéonnte. Die verwendeten Strategien werden in regelméaf3igen Abstanden in
Abstimmung mit den betroffenen Geschaftsfeldern aktualisiert.



Internes Modell und Backtesting
Fir die Bemessung des zu unterlegenden Eigenkapitals fiir allgemeine und spe-
zifische Marktrisiken verwendet die Commerzbank ein internes Modell, das seine
Anwendung in der AG mitihren auslandischen Filialen findet. Die Anwendung des
internen Modells soll zuklinftig auch fir weitere Tochtergesellschaften beantragt
werden. Im Berichtszeitraum wurde das interne Modell bereits von der Luxem-
burger Bankenaufsicht flir die Tochtergesellschaft CISAL abgenommen.

Die Zuverlassigkeit des internen Modells wird regelmaRig einer Uberpriifung
im Rahmen eines Backtesting unterzogen. Ziel ist neben der Erflllung aufsichts-
rechtlicher Anforderungen die Beurteilung und kontinuierliche Verbesserung der
Prognosegtlite des Modells. Ausgangspunkt ist ein rickblickender Vergleich der
prognostizierten Risiken mit den Gewinnen und Verlusten, die unter der Annahme
unveranderter Positionen eingetreten waren. Die Anzahl der signifikanten Abwei-
chungen bildet die Grundlage fiir die von den Aufsichtsbehdrden durchgefiihrte
Bewertung des internen Risikomodells.
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Im Geschaftsjahr 2004, wie auch in den Vorjahren, blieben die gemessenen
Abweichungen jederzeit innerhalb der von der Bundesanstalt fiir Finanzdienst-
leistungsaufsicht (BaFin) definierten Bandbreite. Die Qualitdt des Risikomodells
wird dadurch unterstrichen. Teilweise wurden bisher fiir das Backtesting des
Var-Modells dieselben Bewertungsmodelle verwendet, die auch in die Risiko-
kalkulation eingehen. Diese Methode wurde im Berichtsjahr durch eine vollstan-
dig marktpreisbasierte Vorgehensweise abgeldst.

Stresstests

Zur Bericksichtigung moglicher extremer Marktbewegungen wird die Berech-
nung des VaR durch Stresstests erganzt. Bei Stresstests handelt es sich in der
Regel um historische oder hypothetisch abgeleitete Szenarien, durch die mog-
liche Verluste unter extremen Marktbedingungen quantifiziert werden. Die im
Rahmen der taglichen Berichterstattung verwendeten Stresstests sind je nach
Geschéaftsbereich unterschiedlich und individuell auf die einzelnen Portfolien
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abgestimmt. Darliber hinaus wird regelmaR3ig ein portfoliolibergreifender Stress-
test durchgefiihrt und die Auswirkung historischer Krisenszenarien auf den
Gesamtkonzern simuliert.

Uberpriifung der Bewertungsmodelle
Eine wesentliche Aufgabe des zentralen Risikocontrollings ist die permanente Qua-
litatssicherung und Weiterentwicklung der Bewertungsmodelle und -algorithmen
der gehandelten Finanzinstrumente. Die Commerzbank unterzieht neue oder
veranderte Bewertungsmodelle einer sorgféltigen unabhéangigen Priifung, bevor
diese fur offizielle Zwecke wie P&L- und Marktrisikoberechnung eingesetzt werden.
Bei Veranderungen an Systemen, zum Beispiel bei einem Versionswechsel,
wird ein Changeprozess flir System- und Bewertungsanderungen durchgefiihrt
um sicherzustellen, dass die verwendeten Modelle stets dem freigezeichneten
Standard genligen. Fur identifizierte Modellschwachen werden gegebenenfalls
Rickstellungen gebildet, die regelmaBig auf ihre Angemessenheit Uberprift
werden. Im Berichtszeitraum wurden die Modelle zur Abbildung und Bewertung
komplexer Finanzinstrumente durch einen unabhangigen Wirtschaftsprifer tiber-
pruft. Das Ergebnis stand im Einklang mit den selbst erzielten Prifungsergeb-
nissen und unterstreicht damit die Qualitat des Prozesses.

3) Uberwachung und Steuerung von Beteiligungsrisiken

Die Uberwachung von Beteiligungsrisiken erfolgt im Zentralen Stab Risikocon-
trolling, wahrend die Steuerung dieser Risiken in zwei unterschiedlichen Einhei-
ten der Bank wahrgenommen wird. Das Private Equity-Geschaft wird durch das
Geschaftsfeld Corporate Banking (ZCB) koordiniert und von ZCO als Marktfolge
tuberwacht. Fir strategische und sonstige Beteiligungen zeichnet der Zentrale
Stab Konzernentwicklung/Konzerncontrolling (ZKE) in der Marktfolgefunktion ver-
antwortlich.

Bei neu einzugehendem Anteilserwerb werden potenzielle Risiken im Vorfeld
einer Beteiligung durch eine intensive Due Diligence-Prifung analysiert, wahrend
bestehende Beteiligungen im Rahmen eines Uberwachungssystems auf Basis
regelmaliger Berichterstattung der Beteiligungsunternehmen gesteuert werden.
Neben diesen MaBnahmen werden die Marktrisiken aus bérsennotierten Beteili-
gungen der Bank vom Zentralen Stab Risikocontrolling (ZRC) analog der Berech-
nung von Handelspositionen auf taglicher Basis liberwacht und ebenso wie die
Risiken aus nicht-bérsennotierten Beteiligungen an den Vorstand berichtet.

4) Uberwachung und Steuerung von Liquiditatsrisiken

Organisation & Strategie

Die Sicherstellung der jederzeitigen Zahlungsfahigkeit, auch in Krisensituationen,
ist die Aufgabe des Zentralen Stabs Group Treasury (ZGT). In der Commerzbank
wird der Begriff Liquiditatsrisiko als Synonym fiir das Risiko moglicher Zahlungs-
Iicken verwendet und gilt als Merkmal fur die Solvenz eines Instituts. Gemaf den
aufsichtsrechtlichen Anforderungen (Grundsatz Il) gilt die Liquiditat eines Insti-
tuts als gesichert, wenn die innerhalb von 30 Tagen zur Verfligung stehenden
gewichteten Zahlungsmittel die wahrend dieses Zahlungszeitraums abrufbaren
gewichteten Zahlungsverpflichtungen abdecken.



Im Berichtsjahr 2004 (2003) lag die Liquiditatskennziffer zwischen 1,13 (1,09)
und 1,19 (1,18) und somit jederzeit deutlich Gber dem aufsichtsrechtlich geforder-
ten Wert von 1,0. Darliber hinaus bestehen Liquiditatsrisiken aber auch fiir das
volle Laufzeitspektrum der Aktiv-/Passiv-Positionen eines Instituts. In Ergdnzung
des aufsichtsrechtlichen Ansatzes ermittelt die Commerzbank deshalb seit Juli
2004 zusatzliche interne Liquiditatskennziffern.

Liquiditatskennziffern als Basis fiir die Steuerung

Bereits im Jahr 2002 wurde mit der Einfliihrung eines zukunftsorientierten Kon-
zepts zur Ermittlung der ,Available Net Liquidity” (ANL) begonnen, um die Schwa-
chen der Kennziffer gemafl Grundsatz Il zu tberwinden und elementare Forderun-
gen von Basel Il zu erflillen. Wesentlich fir die Anwendung des ANL-Konzepts ist
die Berechnung von so genannten Legal und Economic Cash Flows, sowohl fiir
bilanzielle als auch fiir auBerbilanzielle Positionen. Legal Cash Flows umfassen
die vertragsgemal erwarteten Zahlungsstréme, wahrend Economic Cash Flows
in erster Linie vom Kundenverhalten abhangig sind und aufgrund entsprechender
Erfahrungswerte geschéatzt werden mussen. Fiir die zuktinftigen Liquiditatsunter-
deckungen wird ein Ausgleichsvermdégen ermittelt (Balance Sheet Liquidity), das
sich aus der Beleihung und/oder der VerdauB3erung liquider Aktiva ergibt. Alle drei
Kennzahlen werden sowohl unter aktuellen Marktbedingungen als auch unter
verschiedenen markt- und verhaltensabhdngigen Stress-Szenarien ermittelt und
auf Basis festgelegter Anspruchsniveaus tGberwacht.

Liquiditatsrisikomessung

Die konzernweite Messung und Uberwachung von Liquiditatsrisiken wird vom
Zentralen Stab Risikocontrolling wahrgenommen. Ebenso wie die Liquiditats-
steuerung baut auch die Uberwachung der Liquiditatsrisiken des Konzerns auf der
taglichen Berechnung des ANL auf. Die ANL und die jeweilige Limitauslastung
werden taglich berechnet und auf speziellen Seiten des Intranet der Commerz-
bank zur Weiterverarbeitung zur Verfligung gestellt. Alle Limitiiberschreitungen
werden ZGT und dem Risk Committee angezeigt. Im Jahr 2005 sollen zusatzlich
die Konzerntéchter Hypothekenbank in Essen, EEPK und BRE Bank in die Limit-
setzung und -lberwachung einbezogen werden, um den regulatorischen Anfor-
derungen aus Basel Il an eine konzernweite Steuerung uber Liquiditatslimite
gerecht zu werden.

Liquiditatssteuerung

Auf der Basis der in die Zukunft kumulierten ANL-Zahlen, ergdnzt um die erwarte-
ten Liquiditatswirkungen geschéftspolitischer Entscheidungen, wird der zuklnf-
tige Refinanzierungsbedarf ermittelt. Ziel ist die effiziente Liquiditatssteuerung
und die Absicherung gegen Marktschwankungen, unter Berlicksichtigung der
Empfehlungen von Basel Il. Dazu verfolgt die Bank das Konzept der langfristigen
Finanzierungskongruenz (Stable Funding Concept). Dabei werden langfristige
Kreditausleihungen weitgehend langfristig refinanziert. Um rechtzeitig MaRRnah-
men gegen erkannte Liicken zwischen Aktivpositionen und der Refinanzierungs-
seite zu ergreifen, wird die Bilanzstruktur laufend analysiert. Darliber hinaus
unterhalt ZGT substanzielle Liquiditatsportfolien in den wichtigsten Wahrungs-
zentren. Per Jahresultimo 2004 verfligte die Bank — wie im Vorjahr — Uber eine
Liquiditatsreserve von 21 Mrd Euro.
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5) Uberwachung und Steuerung operationeller Risiken
Organisation & Strategie

Verluste aus Die Ausgestaltung des Risikomanagements fiir operationelle Risiken in der
operationellen Risiken Commerzbank orientiert sich an den vom Baseler Ausschuss im Jahr 2003 ver-

offentlichten Anforderungen (,Sound Practices for the Management and Super-
in Mio Euro vision of Operational Risk”). Im Berichtsjahr wurde das darauf aufbauende interne

Regelwerk, das Operational Risk Management Framework, weiter erganzt und
35 vertieft. Die Verantwortlichen in den einzelnen Organisationseinheiten sowie das
30 unabhangige Risikocontrolling greifen zu Identifikation, Bewertung, Analyse,
25 Reporting und Steuerung der operationellen Risiken konzernweit auf gemeinsame

20 Methoden und Systeme zurlick.

Uber die Risikosituation werden das Operational Risk Committee sowie das

Risk Committee regelmaRig informiert. Darliber hinaus dient das unter Vorsitz des

ZRC tagende , Global OpRisk Forum” dem Risikocontrolling und den Operational

12/03 12/04 Risk Managern der Fachbereiche zur Vorbereitung von Entscheidungsvorlagen,

15
10

der Diskussion aktueller Entwicklungen, Projektstande und Vorféalle sowie dem all-
gemeinen Erfahrungsaustausch auf Arbeitsebene.
Verluste aus

operationellen Risiken Operational Risk-Methodik
Auf Basis der bisher bekannten Anforderungen (,International Convergence of
Anzahl Ereignisse Capital Measurement and Capital Standards’, Juni 2004) hat die Bank im Berichts-
jahr die wesentlichen Voraussetzungen fiir die Eigenkapitalermittlung fiir opera-
400 tionelle Risiken nach dem , Advanced Measurement Approach” (AMA) gemafR
350 Basel Il geschaffen. Zu diesem Zweck wurden qualitative und quantitative Metho-
300 den implementiert, die die Berechnung eines Value-at-Risk fiir operationelle Risi-

250 ken ermoglichen. Dazu gehort insbesondere die Fortfihrung der Basel ll-konfor-

men konzernweiten Sammlung von Verlustdaten ab einem Grenzwert von 5 000

150 Euro. Die von Basel Il geforderte Mindesthistorie einer dreijahrigen internen Ver-

100 .
lustdatensammlung wurde erreicht.

Beginnend mit dem Investment Banking wurde im Berichtsjahr eine systema-
12/03 12/04 tische Dokumentation der End-to-End-Prozesse vorgenommen. Diese bilden suk-
zessive die Basis fiir die Durchfihrung von prozesstibergreifenden Quality-Self-
Assessments. Alle bendtigten Daten werden systematisch dezentral in einem
Intranet-basierten System erfasst und zentral ausgewertet.

50

Zur Modellierung des ,fat tail” der Verlustverteilung — also des finanziellen
Risikos aus seltenen GroRRschaden — werden zusatzlich zu den internen Daten
externe Verlustdaten der ,Operational Riskdata eXchange Association, Zlrich”
(ORX) verwendet. Diese ermoglichen auch einen Vergleich des eigenen Risiko-
profils mit dem anderer internationaler Banken. Durch die Kombination der Ver-
lustdaten mit qualitativen Informationen in einem Operational Risk-Controlling-
system wird darlber hinaus die Voraussetzung fiir die Erstellung von individuel-
len Operational Risk-Profilen der einzelnen Geschafts- und Serviceeinheiten
geschaffen. Hieraus konnen wichtige Impulse flir die Steuerung operationeller
Risiken abgeleitet werden.

Ergédnzend zu den anonymisierten externen Daten aus ORX wurde im Berichts-
jahr die Auswertung 6ffentlicher externer Daten aufgegriffen. Diese dienen insbe-
sondere zur Entwicklung geeigneter Szenarioanalysen. Darliber hinaus hat sich
die Commerzbank an einer Initiative internationaler Banken zur einheitlichen Sys-
tematik fir den Aufbau und die Sammlung so genannter ,Key Risk Indicators”



beteiligt, also von Kennzahlen, die eine Aussage Uber kilinftige potenzielle Verlust-
risiken erlauben.

Stabilitat, Qualitat und Aussageféhigkeit des implementierten mathematisch-
statistischen AMA-Modells wurden im Berichtsjahr durch Probeberechnungen
bestatigt und die interne Berechnung des Okonomischen Kapitals bereits auf das
AMA-Modell umgestellt. Der flr operationelle Risiken ermittelte 6konomische
Kapitalbedarf zum 31. Dezember 2004 versteht sich vor der risikomindernden
Berticksichtigung von Versicherungen und Korrelationen zwischen den einzelnen
Geschéaftseinheiten der Bank. Diese beiden Komponenten werden 2005 suk-
zessive das Modell erganzen.

Parallel hierzu wird die kiinftige Eigenkapitalunterlegung weiterhin nach dem
Standardansatz gemal Basel Il berechnet. Dieser kann auch im Rahmen eines
moglichen ,Partial Use” — also der teilweisen Nutzung des AMA und des Stan-
dardansatzes — flir einzelne Konzerneinheiten zur Anwendung gelangen. Durch
Mitwirkung in den entsprechenden nationalen und internationalen Fachgremien
gestaltet die Commerzbank die diesbezligliche Diskussion weiterhin aktiv mit.

Rechtsrisiken
Die weltweite Steuerung der Rechtsrisiken im Commerzbank-Konzern wird durch
den Zentralen Stab Recht (ZRA) wahrgenommen. Die zentrale Aufgabe des ZRA
besteht darin, mogliche Verluste aus rechtlichen Risiken in einem friihen Stadium
zu erkennen und Lésungsmaoglichkeiten zu deren Minimierung, Begrenzung oder
Vermeidung aufzuzeigen. Hierzu werden durch den ZRA konzernweite Richtlinien
und Standardvertrage veroffentlicht, die in enger Zusammenarbeit mit den
Geschaftsbereichen, Filialen und Tochtergesellschaften umgesetzt werden.
Neben der Durchsetzung und Uberwachung dieser einheitlichen Standards
berat der ZRA alle Einheiten der Bank in juristischen Fragen. Hierzu gehort die
Information des Vorstands und der Zentralabteilungen Uber die Auswirkungen
wesentlicher Rechtsanderungen und -risiken ebenso wie die laufende Anpassung
der konzernweiten Richtlinien und Vertragsmuster an neue rechtliche Rahmen-
bedingungen. Der ZRA steuert auch die Rickstellungen fiir die Gerichtsverfahren
im Commerzbank-Konzern und sorgt so fiir deren Einbindung in die Berechnung
des operationellen Risikos. Die grof3ten Gerichtsverfahren gegen den Commerz-
bank-Konzern werden in regelméa3igen Abstanden dem Risk Committee, dem
Vorstand und dem Aufsichtsrat in Form von Einzelfallanalysen vorgelegt.

Handels-Operations Committee
Die Bank hat sich intensiv mit der weiteren Optimierung des organisatorischen
und technischen Umfelds der Handelsaktivitaten beschaftigt. Hierzu wurde das
Handels-Operations Committee unter Vorsitz des CRO und unter Teilnahme der
fiir Handel, Abwicklung/IT und Uberwachung zustandigen Vorstidnde und Kon-
zernleitungen etabliert. Im Berichtsjahr wurde die einheitliche Dokumentation
aller Geschafts- und Abwicklungsprozesse End-to-End abgeschlossen und somit
ein Beitrag zur Reduzierung operationeller Risiken geleistet. Hierzu diente auch
eine kritische Uberpriifung und weitere Automatisierung insbesondere der
Reconciliation und Confirmation.

Das bestehende Produktportfolio der Bank wurde bereinigt und durch eine
Optimierung der ,New Product-Database” eine Verschlankung der Prozesse
erreicht. Hierzu hat auch die Integration eines eigenentwickelten Handelstools fir
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komplexe Produkte in die Systemlandschaft der Bank beigetragen. Die Bank wird
auch zukilinftig an einer weiteren Reduktion der IT-Komplexitat arbeiten. Aufgrund
der Bedeutung all dieser MaBnahmen fir die Effizienz und Stabilitat der Prozesse
im Investment Banking, hat die Bank die jeweiligen Teilprojekte durch eine un-
abhangige Wirtschaftsprifungsgesellschaft zertifizieren lassen.

Notfallplanung

Um den laufenden Bankbetrieb zu sichern und Verluste fir den Fall schwerer
Betriebsstorungen auf ein Minimum zu reduzieren, verfligt die Bank Uber eine
schriftliche Notfallplanung. In einer konzernweiten zentralen Business Contin-
gency Policy sind die Zustandigkeiten der diversen Zentralabteilungen sowie der
einzelnen Einheiten beschrieben. Im Berichtsjahr wurden die Anforderungen an
die Notfallplanung um die MaK-Regelungen erganzt. Die bisher nur fiir die MaH-
relevanten Einheiten durchgefiihrten Self-Assessments sind nunmehr auch fir
die durch die MaK erfassten Bereiche relevant.

Die Bank verschafft sich durch regelméaf3ige Self-Assessments einen standar-
disierten Uberblick tiber die durch die Einheiten eigenverantwortlich vorgesehe-
nen NotfallmaBnahmen. Darlber hinaus werden umfangreiche Notfalltests
durchgeflihrt, bei denen beispielsweise der Ausfall des gesamten Handels- und
Dienstleistungszentrums oder einzelner Standorte oder Systeme simuliert wird.
Hierzu sind in den Einheiten jeweils so genannte Business Contingency Manager
benannt.

6) Uberwachung und Steuerung von Geschaftsrisiken

Die einzelnen Unternehmensbereiche und Tochtergesellschaften der Bank sind im
Rahmen ihrer unmittelbaren Risiko- und Ertragsverantwortung zusténdig fir die
operative Steuerung der in ihrem Bereich anfallenden Geschaftsrisiken. Im Rah-
men der Gesamtbanksteuerung werden Geschéftsrisiken auch in die Berechnung
des Okonomischen Kapitals einbezogen. Das Geschaftsrisiko wird hierbei anhand
eines ,Earnings/Cost-Volatility”-Modells ermittelt, das die historischen monat-
lichen Abweichungen des tatsachlichen Provisionsergebnisses von den Plan-
werten errechnet. Das Modell wurde im Berichtsjahr weiterentwickelt und um die
Bertlicksichtigung von Kostenschwankungen erweitert. Analog der Vorgehens-
weise bei den anderen Risikoarten wird ein Konfidenzniveau von 99,95% mit
einem Ein-Jahreshorizont zugrunde gelegt.

7) Uberwachung und Steuerung sonstiger Risiken

Die Saule 2 des neuen Baseler Rahmenwerks und die MaRisk fordern eine ganz-
heitliche Risikobetrachtung und damit auch die Berlicksichtigung von weiteren
Risikokategorien, insbesondere von strategischen Risiken und Reputationsrisi-
ken. Da eine Modellierung dieser Risiken anhand mathematisch-statistischer
Verfahren — analog der Vorgehensweise bei Markt-, Kredit-, operationellen und
Geschaftsrisiken — nicht moglich ist, unterliegen diese Risikoarten einem qualita-
tiven Controlling.

Uberwachung und Steuerung von strategischen Risiken

Die Verantwortung fiir die strategische Unternehmenssteuerung der Commerz-
bank liegt beim Gesamtvorstand, der bei strategischen Fragestellungen vom
Zentralen Stab Konzernentwicklung/Konzerncontrolling (ZKE) unterstiitzt wird.



Bestimmte geschaftspolitische Entscheidungen bediirfen zudem der Zustimmung
des Aufsichtsrats. Auf Basis von laufenden Beobachtungen des deutschen und
internationalen Wettbewerbsumfelds werden wesentliche Verdnderungen und
Entwicklungen analysiert, hieraus Rickschlisse fiir die strategische Positionie-
rung der Bank abgeleitet und geeignete MalBnahmen zur Sicherung der Wett-
bewerbssituation eingeleitet.

Uberwachung und Steuerung von Reputationsrisiken

Reputationsrisiken kénnen insbesondere auch aus dem fehlerhaften Umgang mit
anderen Risikokategorien resultieren. Die Basis flir die Vermeidung von Reputa-
tionsrisiken ist daher eine solide Risikocontrolling- und -management-Infrastruk-
tur. Darliber hinaus vermeidet die Commerzbank geschéaftspolitische MaRnah-
men und Geschéfte, die besondere steuerliche oder rechtliche Risiken sowie
Umweltrisiken mit sich bringen. Im Rahmen der Corporate Governance wird
darauf geachtet, dass die Bank sich im Rahmen der Satzung und der veroffentlich-
ten geschaftspolitischen Grundsatze bewegt. Die Einhaltung aller in- und auslan-
dischen Regelungen und aufsichtsrechtlichen Vorgaben im Zusammenhang mit
Wertpapiergeschaften wird durch den Zentralen Stab Compliance und Sicherheit
(ZCS) sichergestellt, der direkt an den CFO berichtet. Die grundsatzliche Vermei-
dung von Interessenkonflikten beziehungsweise — wo erforderlich — ein Interes-
senkonfliktmanagement, die Minimierung des Potenzials an Insidergeschéaften,
der Schutz der Mitarbeiter und der Vertrauensschutz fur Anleger spielen eine
wichtige Rolle beim Schutz der Reputation der Bank. Vor diesem Hintergrund
unterliegen alle geschaftspolitischen MaBRnahmen und Aktivitaten einer sorgfal-
tigen Prifung.

IV. Zusammenfassung und Ausblick

Die Commerzbank verfligt Gber ein leistungsfahiges Risikomanagement und -con-
trollingsystem, das zukunftsorientiert kontinuierlich weiterentwickelt wird. Die
Bank achtet darauf, dass die angewandten Verfahren zur Risikoabbildung und
-steuerung stets modernen Anspriichen gentigen, da die Risikofriiherkennung
Basis flir ein professionelles und aktives Risikomanagement und -controlling ist.
Durch den Fokus auf die konsequente Umsetzung einer risiko-/renditeorientierten
Risikopolitik leistet das Risikosteuerungssystem der Bank einen wesentlichen Bei-
trag zu einer wertorientierten Gesamtbanksteuerung.

Die laufenden Projekte zur Umsetzung neuer aufsichtsrechtlicher Anforderun-
gen (Basel Il, MaK) wurden 2004 mit hohem Engagement aller Beteiligten fort-
gesetzt. Die Bank ist hier einen grof3en Schritt weitergekommen, was nicht nur zu
einer Optimierung der Kapitalallokation nach Basel Il, sondern auch zu einer deut-
lichen Verbesserung der risikosensitiven Steuerung flihrt.

Mit der 2005 in der ganzen Breite des Corporate Portfolios vorgesehenen Ein-
fiihrung neuer noch leistungsfahigerer ,State-of-the-Art“-Ratingverfahren fiir das
Kreditgeschaft wird eine wesentliche Voraussetzung flir ein professionelles, kos-
teneffizientes Risikomanagement und die risikoadjustierte Eigenkapitalunter-
legung nach dem IRB-Advanced-Ansatz geschaffen. Die damit einhergehende
verbesserte risikoadjustierte Preisgestaltung wird es der Bank ermdglichen, auch
Mittelstandlern mit deutlich erhéhtem Risiko noch Kreditbereitschaft zu signali-
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sieren. Damit kann die Bank auch den , Beta”-Fehler des entgangenen Geschafts
deutlich reduzieren, das heil3t den risikobedingten Verzicht auf Geschaft mit tat-
sachlich soliden Unternehmen weitgehend vermeiden.

Mit den groBen Fortschritten bei der Erfassung, Bewertung und Modellierung
der operationellen Risiken konnten im Berichtsjahr alle wichtigen Voraussetzun-
gen fir die Anwendung des ambitionierten AMA-Ansatzes nach Basel Il geschaf-
fen werden. Die verbesserten Analyse-Tools zur Identifizierung des Unexpected
Loss aus operationellen Risiken ermdglichen es, risikobehaftete Prozesse frih-
zeitig zu identifizieren und Schwachstellen zu beheben.

Im Marktrisikobereich haben sich die vorhandenen Risikomess- und -tber-
wachungssysteme bewahrt. Die Bank setzt hier konsequent zukunftsorientierte
Value-at-Risk-Konzepte unter Einbeziehung von Simulationsrechnungen und
Stress-Szenarien ein. Durch die angestrebte Dynamisierung der Limitsteuerung
kann es der Bank zukiinftig noch besser gelingen, Risikopotenziale frithzeitig zu
reduzieren und ausreichend Spielraum fiir umfeldbedingt gute Geschéaftsszena-
rien zu geben.

Auf Basis derim Jahr 2004 verabschiedeten Kreditrisikostrategie wird das Kre-
ditportfolio gezielt umstrukturiert. Hierbei werden klare Impulse flir den gewollten
Ausbau von Kreditvolumina, aber auch fir den Abbau und die Begrenzung risiko-
trachtiger Teilportfolien gesetzt. Bei der Risikobegrenzung stehen die Klumpen-
risiken im Vordergrund. Im Intensive Treatment besteht die Bereitschaft zur Uber-
nahme von Fihrungsmandaten; die Mitarbeiter der Bank entwickeln sich in die-
sem Segment gezielt zu ,Risikomanagern’ die gerade auch das Kundeninteresse
mit dem Ziel des Erhalts von Unternehmen und Arbeitsplatzen im Auge haben.

Durch den Ausbau der Portfoliomanagement-Aktivitaten und friihzeitig einge-
leiteter RisikobegrenzungsmalRnahmen konnte der Risikovorsorgebedarf auch im
Jahr 2004 deutlich reduziert werden. Hierzu hat der gezielte Abbau von erhdht
latenten Klumpenrisiken einen wichtigen Beitrag geleistet. Im Rahmen der Kredit-
risikostrategie hat die Bank basierend auf den positiven Erfahrungen der Klum-
penrisikosteuerung begonnen, fiir alle relevanten Teilportfolien die risiko-/ren-
diteorientierte Geschaftssteuerung an dem Expected Loss, dem 6konomischen
Kapitalverbrauch und dem RoRaC auszurichten.

Erkennbar ist, dass die Kreditmarkte durch Syndizierungen, ABS/CDS/CDOs,
weiterentwickelte Sekundarmarkte und das Hinzukommen neuer Marktteilneh-
mer wie (Hedge-)Fonds immer liquider werden. In Zukunft kommt deshalb der
Mark-to-Market-Steuerung der Risikoaktiva des Bankbuchs und der Nutzung von
Geschaftsmaoglichkeiten durch aktives Portfoliomanagement eine immer groRere
Bedeutung zu. Die Bank wird ihre Strukturen und Systeme weiterentwickeln, um
die sich hier bietenden Chancen zu nutzen.

Die Commerzbank betrachtet die Aktivitaten zur standigen Weiterentwicklung
ihres Risikomanagements und -controllings als einen wesentlichen Erfolgsfaktor,
um Werte fiir Aktionare, Kunden und Mitarbeiter zu erzeugen. Gute Risikosteue-
rungssysteme ermaoglichen mehr Effizienz sowohl bei Front- als auch bei Back-
office-Funktionen. Die Bank sieht in dem Anspruch ,Being the Benchmark in
Risk Control and Management” noch erhebliche Werthebel, um die Ertragskraft
der Bank nachhaltig weiter zu starken.



PARIS Pont Neuf




90

abschluss nach international accounting stan-
dards (ias) | international financial reporting

standards (ifrs) fiir den commerzbank-konzern
zum 31. dezember 2004

Gewinn- und Verlustrechnung
Gewinn je Aktie

Bilanz
Eigenkapitalentwicklung

Entwicklung der Anteile in Fremdbesitz

Kapitalflussrechnung

Anhang (Notes)

Grundlagen der Konzernrechnungslegung

Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden

(1)
(2)
(3)
(4)
(5)
(6)
(7)
(8)
(9)
(10)
(11)
(12)
(13)
(14)
(15)
(16)
(17)
(18)
(19)

(20)
(21)
(22)
(23)
(24)
(25)
(26)
(27)
(28)

Grundsatze

Ausweisanderungen

Angewandte IAS-, SIC- und DRS-Vorschriften
Konsolidierungskreis

Konsolidierungsgrundsatze

Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung (IAS 39)
Wahrungsumrechnung

Aufrechnung

Barreserve

Forderungen

Risikovorsorge

Echte Pensionsgeschéafte (Repo-Geschafte) und Wertpapierleihgeschafte
Positive Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten
Handelsaktiva

Beteiligungs- und Wertpapierbestand

Immaterielle Anlagewerte

Sachanlagen

Leasinggeschaft

Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten und Kunden
sowie Verbriefte Verbindlichkeiten

Negative Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten
Handelspassiva

Riickstellungen fir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen
Sonstige Rickstellungen

Ertragsteuern

Nachrangkapital

Treuhandgeschafte

Eigene Aktien

Mitarbeitervergltungsplane

Wesentliche Unterschiede in den Bilanzierungs-,
Bewertungs- und Konsolidierungsmethoden:

IAS/IFRS im Vergleich zu HGB

93
94
95
96
97
98

100

100
101
101
103
104
105
107
108
108
108
108
108
109
109
109
110
110
110

111
111
111
111
112
112
113
113
113
113

115



INHALTSUBERSICHT 91

Anhang (Notes)

Erlauterungen zur Gewinn- (29) Zinslberschuss 117
und Verlustrechnung (30) Risikovorsorge im Kreditgeschaft 117
(31) Provisionsliberschuss 118
(32) Ergebnis aus Sicherungszusammenhangen (Hedge Accounting) 118
(33) Handelsergebnis 118
(34) Ergebnis aus Beteiligungs- und Wertpapierbestand (AfS-Bestand) 119
(35) Verwaltungsaufwendungen 119
(36) Sonstiges betriebliches Ergebnis 120
(37) PlanmaéaRige Abschreibungen auf Geschafts- oder Firmenwerte 121
(38) Restrukturierungsaufwendungen 121
(39) Aufwendungen aus Sonderfaktoren 121
(40) Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 122
(41) Ergebnis je Aktie 123
(42) Aufwandsquote 123
(43) Segmentberichterstattung 124
Erlauterungen zur Bilanz Aktiva (44) Barreserve 133
(45) Forderungen an Kreditinstitute 133
(46) Forderungen an Kunden 133
(47) Forderungen an und Verbindlichkeiten gegenliber
Tochterunternehmen und Beteiligungsunternehmen 134
(48) Kreditvolumen 134
(49) Risikovorsorge im Kreditgeschaft 135
(50) Positive Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 137
(51) Handelsaktiva 137
(52) Beteiligungs- und Wertpapierbestand 138
(53) Immaterielle Anlagewerte 139
(54) Sachanlagen 139
(55) Anlagespiegel 140
(56) Ertragsteueranspriiche 141
(57) Sonstige Aktiva 141
Passiva (58) Verbindlichkeiten gegentliber Kreditinstituten 142
(59) Verbindlichkeiten gegenliber Kunden 142
(60) Verbriefte Verbindlichkeiten 143
(61) Negative Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten 144
(62) Handelspassiva 145
(63) Rickstellungen 145
(64) Ertragsteuerverpflichtungen 147
(65) Sonstige Passiva 147
(66) Nachrangkapital 148
(67) Hybrides Kapital 149
(68) Zusammensetzung des Eigenkapitals 150
(69) Bedingtes Kapital 152
(70) Genehmigtes Kapital 153

(71) Fremdwahrungsvolumina 154



92

INHALTSUBERSICHT

Anhang (Notes)

Erlauterungen zu (72)

Finanzinstrumenten (73)
(74)
(75)
(76)
(77)
(78)
(79)

Sonstige Erlauterungen (80)
(81)
(82)
(83)
(84)
(85)
(86)

(87)
(88)
(89)

(90)
(91)
(92)
(93)

Derivative Geschafte

Verwendung der derivativen Finanzinstrumente
Marktpreisrisiken aus Handelsaktivitaten
Zinsrisiken

Kreditrisikokonzentration

Als Sicherheit Gbertragene Vermogensgegenstande
Restlaufzeitengliederung

Marktwert (Fair Value) von Finanzinstrumenten

Nachrangige Vermdgensgegenstande

AuRerbilanzielle Verpflichtungen

Volumen der verwalteten Fonds

Echte Pensionsgeschéfte (Repo- und Reverse-Repo-Geschéfte)
Wertpapierleihgeschafte

Treuhandgeschafte

Risikogewichtete Aktiva und Kapitalquoten

nach der Baseler Eigenkapitalvereinbarung (BIZ)
Liquiditatskennziffer der Commerzbank AG (Grundsatz Il)
Absicherung (Securitisation) von Krediten
Durchschnittliche Zahl der wahrend des

Geschaftsjahres beschéaftigten Arbeitnehmer

Bezlige und Kredite der Organe
Sonstige Verpflichtungen
Patronatserklarung

Corporate Governance Kodex

Organe der Commerzbank Aktiengesellschaft

Anteilsbesitz

Bestatigungsvermerk des Konzernabschlusspriifers

155
158
159
159
160
161
162
163

164
164
165
166
166
167

167
169
170

171
171
174
18
176

177

178

183



gewinn- und verlusirechnung

Erfolgsrechnung

Zinsertrage

Zinsaufwendungen

Zinslberschuss

Risikovorsorge im Kreditgeschaft
Zinslberschuss nach Risikovorsorge
Provisionsertrage
Provisionsaufwendungen
Provisionstiberschuss

Ergebnis aus Sicherungszusammenhéangen
(Hedge Accounting)

Handelsergebnis

Ergebnis aus Beteiligungs- und
Wertpapierbestand (Available for Sale)

Verwaltungsaufwendungen
Sonstiges betriebliches Ergebnis
Operatives Ergebnis

PlanmaéaRige Abschreibungen auf
Geschafts- oder Firmenwerte

Ergebnis der gewodhnlichen Geschaftstatigkeit
vor Restrukturierungsaufwendungen und
Aufwendungen aus Sonderfaktoren

Restrukturierungsaufwendungen
Aufwendungen aus Sonderfaktoren

Ergebnis der gewodhnlichen Geschaftstatigkeit
nach Restrukturierungsaufwendungen und
Aufwendungen aus Sonderfaktoren

AuRerordentliches Ergebnis

Ergebnis vor Steuern

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
Ergebnis nach Steuern

Konzernfremden Gesellschaftern
zustehende Gewinne/Verluste

Jahresiiberschuss/Jahresfehlbetrag

Notes

(29)
(11, 30, 49)

(31)

(32)
(33)

(34)
(35)
(36)

(37)

(38)
(39)

(40)

(41)

1.1.-31.12.2004
Mio €

11 352

8361

2991

-836

2155

2 587

337

2 250

539

361
4461
193
1043

83

960
132

828

828

353
475

393

1.1.-31.12.2003
Mio €

11767

8991

2776

-1084

1692

2505

369

2136

40
737

291
4511
174
559

110

449
104
2325

-1980

-1980

249
-2 229

-2 320

Veranderung
in %

-3,5

-7,0

7.7

-22,9

27,4

3.3

-8,7

5,3

-85,0
-26,9

24,1
-1.1
10,9
86,6

-24,5

26,9
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94 GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

Gewinnverwendung 2004 2003 Veranderung
Mio € Mio € in %

Jahresliberschuss/Jahresfehlbetrag 393 -2 320

Einstellung in die Gewinnrlcklagen/

Entnahme aus der Kapitalriicklage -243 2320

Konzerngewinn 150 0

Der Konzerngewinn entspricht dem Bilanzgewinn der  von 0,25 Euro je Aktie zu zahlen. Bei 598 586 929 Stiick
Commerzbank Aktiengesellschaft. Der Hauptversamm-  ausgegebenen Aktien ergibt dies eine Ausschuttungs-
lung wird vorgeschlagen, aus dem Jahrestiberschuss der  summe von 150 Mio Euro. Im Vorjahr wurde keine Divi-
Commerzbank Aktiengesellschaft eine Dividende in Hohe  dende ausgeschiittet.

Ergebnis je Aktie 2004 2003 Veranderung
Notes € € in %
Gewinn/Verlust je Aktie (41) 0,66 -4,26

Der nach den IAS errechnete Gewinn/Verlust je Aktie basiert auf dem Jahrestiberschuss beziehungsweise dem Jahres-
fehlbetrag. Minderheitenanteile bleiben dabei unbertcksichtigt. Ein verwassertes Ergebnis je Aktie stellte sich nicht, da
wie im Vorjahr keine Wandel- oder Optionsrechte im Umlauf waren.



bilanz

Aktiva
Notes
Barreserve (9, 44)
Forderungen an Kreditinstitute (10, 45, 47, 48)
Forderungen an Kunden (10, 46, 47, 48)
Risikovorsorge (11, 49)
Positive Marktwerte aus derivativen
Sicherungsinstrumenten (13, 50)
Handelsaktiva (14, 51)
Beteiligungs- und Wertpapierbestand (15, 48, 52, 55)
Immaterielle Anlagewerte (16, 53, 55)
Sachanlagen (17,18, 54, 55)
Ertragsteueranspriiche (24, 56)
Sonstige Aktiva (57)
Gesamt
Passiva
Notes

Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten (19, 47, 58)
Verbindlichkeiten gegenliber Kunden (19, 47, 59)
Verbriefte Verbindlichkeiten (19, 60)
Negative Marktwerte aus derivativen
Sicherungsinstrumenten (20, 61)
Handelspassiva (21, 62)
Rickstellungen (22, 23, 63)
Ertragsteuerverpflichtungen (24, 64)
Sonstige Passiva (65)
Nachrangkapital (25, 66)
Anteile in Fremdbesitz
Eigenkapital (27, 68, 69, 70)

Gezeichnetes Kapital (68)

Kapitalricklage (68)

Gewinnrlcklagen (68)

Neubewertungsriicklage (15, 68)

Bewertungsergebnis aus Cash Flow Hedges (6, 68)

Ricklage aus der Wahrungsumrechnung (7, 68)

Konzerngewinn
Gesamt

31.12.2004
Mio €

4 888

79 359

135 625

-5 305

3920
102 081
94 207
801
1766
5811
1726
424 879

31.12.2004
Mio €
115430
105 064

87 250

8 653
80 006
3357
3893
1280
8876
1269
9801
1546
4475
3433
1603
-1214
-192
150
424 879

31.12.2003
Mio €

7 429
51657
138438
-5510

2552
87 628
87842

802

2063

6038

2 646

381585

31.12.2003
Mio €

95 249

100 000
83992

5932
67014
3307
4495
1881
9411
1213
9091
1545
4475
3286
1240
-1236
-219
0
381585

95

Veranderung
in %

-34,2

53,6

-2,0

-3,7

53,6
16,5
7,2
-0,1
-14,4
-3,8
-34,8
11,3

Veranderung
in %

21,2

5,1

3.9

45,9
19,4
18
-13,4
-32,0
-5,7
4,6
7.8
0,1
0,0
4,5
29,3
-1,8
=128

11,3
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eigenkapitalentwicklung

Gezeich- Kapital-

netes riick-
Kapital lage
Mio €
Eigenkapital
zum 1.1.2003
Kapitalerhohung

Ausgabe von
Belegschaftsaktien

1378
139

6131
603

Entnahme aus der
Kapitalriicklage

Dividendenzahlung

-2 320

Netto-Veranderungen der
Neubewertungsricklage

Netto-Verdanderungen
aus Cash Flow Hedges

Veranderung eigener Aktien 22 53

Veranderungen im Kon-
solidierungskreis und
Sonstige Veranderungen
Eigenkapital

zum 31.12.2003
Ausgabe von
Belegschaftsaktien

1545 4475

Konzerngewinn

Einstellung in die
Gewinnrlcklagen

Netto-Veranderungen der
Neubewertungsricklage

Netto-Veranderungen

aus Cash Flow Hedges
Veranderung eigener Aktien -8

Veranderungen im Kon-
solidierungskreis und
Sonstige Veranderungen

Eigenkapital
zum 31.12.2004 1546 4475
Zum 31. Dezember 2004 betrug das Gezeichnete Kapital
der Commerzbank Aktiengesellschaft gemald Satzung
1556 Mio Euro und war in 598 586 929 Stiickaktien einge-
teilt (rechnerischer Wert pro Aktie 2,60 Euro). Nach Abzug
Dezember 2004 im Bestand befindlichen
Aktien von 4103289 Stiick betrug das ausgewiesene
Gezeichnete Kapital 1 546 Mio Euro.

Von der Erméachtigung der Hauptversammlung am

der zum 31.

12. Mai 2004 zum Erwerb eigener Aktien fur Zwecke des
Wertpapierhandels nach § 71 Abs. 1 Nr. 7 AktG wurde
Gebrauch gemacht. Gewinne und Verluste aus dem Han-
del mit eigenen Aktien wurden erfolgsneutral behandelt.

Gewinn-
riick-
lagen

3268

18

3286

243

-96

3433

Neu- Bewertungs- Riicklage Konzern- Gesamt
bewertungs-  ergebnis aus der gewinn/
riicklage aus Wahrungs- -verlust
Cash Flow umrech-
Hedges nung
-769 -1248 -6 54 8808
742
14
-2 320
-54 -54
2009 2009
12 12
75
-213 -195
1240 -1236 -219 0 9 091
10
150 150
243
363 363
22 22
-9
27 -69
1603 -1214 -192 150 9 801

Von dem Hauptversammlungsbeschluss am 12. Mai
2004 zur Ermachtigung des Erwerbs eigener Aktien nach
871 Abs. 1 Nr. 8 AktG zu anderen Zwecken als dem Wert-
papierhandel wurde im Geschaftsjahr 2004 kein Gebrauch
gemacht.

Sonstige Veranderungen in den Gewinnrtlicklagen, der
Neubewertungsriicklage und dem Bewertungsergebnis
aus Cash Flow Hedges beinhalten auch gemaR IAS 28
anteilig erfolgsneutral zu berticksichtigende Eigenkapital-
veranderungen bei assoziierten Unternehmen.



Entwicklung der Anteile in Fremdbesitz

Mio €

Anteile in Fremdbesitz
zum 1.1.2003
Kapitalerhohungen
Einstellung Gewinne/
Verrechnung Verluste aus
dem Jahrestiberschuss
Ubernahme von Fremd-
anteilen durch den Konzern
Ausschittungen
Gewinne/Verluste 2003
Netto-Veranderungen der
Neubewertungsrucklage
Netto-Veranderungen
aus Cash Flow Hedges
Veranderungen im Kon-
solidierungskreis und
Sonstige Veranderungen
Anteile in Fremdbesitz
zum 31.12.2003
Kapitalerhohungen
Einstellung Gewinne/
Verrechnung Verluste aus
dem Jahrestliberschuss
Ausschittungen
Gewinne/Verluste 2004
Netto-Veranderungen der
Neubewertungsriicklage
Netto-Veranderungen
aus Cash Flow Hedges
Veranderungen im Kon-
solidierungskreis und
Sonstige Veranderungen
Anteile in Fremdbesitz
zum 31.12.2004

Anteile in

Fremd-
besitz

1043
17

24

978
72

1027

Neu- Bewertungs-
bewertungs- ergebnis aus
riicklage Cash Flow
Hedges
334 -132
2
-23
9
313 -123
53
-74
366 -197

EIGENKAPITALENTWICKLUNG 97

Ricklage Gewinne/  Gesamt
aus der Verluste

Wahrungs-
umrechnung

-12 29 1262

17

21 0

-5 -88

-50 -50

91 91

-23

9

-29 -5

-46 91 1213

72

-6 0

-85 -85

82 82

53

-74

37 8

-9 82 1269
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kapitalflussrechnung

Jahresiiberschuss

Im Jahresliberschuss enthaltene zahlungsunwirksame Posten und
Uberleitung auf den Cash Flow aus operativer Geschaftstatigkeit:
Abschreibungen, Wertberichtigungen, Zuschreibungen
auf Sachanlagen und Vermdgenswerte, Veranderungen
der Ruickstellungen sowie Bewertungsveranderungen
aus dem Hedge Accounting
Veranderung anderer zahlungsunwirksamer Posten:
Positive und negative Marktwerte aus derivativen
Finanzinstrumenten (Handels- und Absicherungsderivate)
Gewinn aus der VeraufBerung von Vermogenswerten
Ergebnis aus der Veraul3erung von Sachanlagen
Sonstige Anpassungen (im Wesentlichen Zinsliberschuss)
Zwischensumme

Veranderung des Vermdgens und der Verbindlichkeiten aus operativer

Geschaftstatigkeit nach Korrektur um zahlungsunwirksame Bestandteile:

Forderungen an Kreditinstitute

Forderungen an Kunden

Wertpapiere des Handelsbestands

Andere Aktiva aus operativer Geschaftstatigkeit
Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten
Verbindlichkeiten gegenliber Kunden

Verbriefte Verbindlichkeiten

Andere Passiva aus operativer Geschaftstatigkeit
Erhaltene Zinsen und Dividenden

Gezahlte Zinsen

Ertragsteuerzahlungen

Cash Flow aus operativer Geschaftstatigkeit

Einzahlungen aus der VerauBerung von:
Beteiligungs- und Wertpapierbestand
Sachanlagevermdgen

Auszahlungen fur den Erwerb von:
Beteiligungs- und Wertpapierbestand
Sachanlagevermdgen

Effekte aus Veranderungen des Konsolidierungskreises
Auszahlungen aus dem Erwerb von Tochterunternehmen

Cash Flow aus Investitionstatigkeit

Einzahlungen aus Kapitalerh6hungen
Dividendenzahlungen

Mittelveranderung aus sonstiger Finanzierungstatigkeit (per saldo)
Cash Flow aus Finanzierungstatigkeit
Zahlungsmittelbestand zum Ende der Vorperiode
Cash Flow aus operativer Geschaftstatigkeit

Cash Flow aus Investitionstatigkeit

Cash Flow aus Finanzierungstatigkeit

Effekte aus Wechselkursanderungen
Zahlungsmittelbestand zum Ende der Periode

2004
Mio €
393

1551

2997
-361
-15
-3308
1257

-27 702
2813
-2 931
203
20 181
5064
3258
-358
11 352
-8 361
-483

4293

39742
285

-45 806
-505

2003
Mio €
-2320

929

1248
-291

-2299
-2729

2 686
10076
12519
-2 603

-19735

4300
-8740

4272
11767
-8 991

-145

2677

48 593
424

-52 351
=317



Die Kapitalflussrechnung zeigt Zusammensetzung und
Veranderungen des Zahlungsmittelbestands des Ge-
schaftsjahres. Sie ist aufgeteilt in die Positionen ope-
rative Geschaftstatigkeit, Investitionstatigkeit und Finan-
zierungstatigkeit.

Als Cash Flow aus operativer Geschaftstatigkeit wer-
den Zahlungsvorgange (Zu- und Abfliisse) aus Forderun-
gen an Kreditinstitute und Kunden sowie Wertpapieren
des Handelsbestands und anderen Aktiva ausgewiesen.
Zu- und Abgange aus Verbindlichkeiten gegentiber Kre-
ditinstituten und Kunden, aus Verbrieften Verbindlich-
keiten und anderen Passiva gehoren ebenfalls zur ope-
rativen Geschaftstatigkeit. Auch die aus dem operativen
Geschaft resultierenden Zins- und Dividendenzahlungen
finden sich im Cash Flow aus operativer Geschaftstatig-
keit wieder.

Der Cash Flow aus Investitionstatigkeit zeigt Zah-
lungsvorgange fiir den Beteiligungs- und Wertpapier-
bestand sowie fur Sachanlagen und Auszahlungen fir
den Erwerb von Tochterunternehmen. An dieser Stelle
werden auch die Effekte aus Veranderungen des Konso-
lidierungskreises berlicksichtigt.

KAPITALFLUSSRECHNUNG

Der Cash Flow aus Finanzierungstatigkeit umfasst
Einzahlungen aus Kapitalerhohungen und Ein- und
Auszahlungen fiir Nachrangkapital. Auch ausgeschittete
Dividenden werden hier gezeigt.

Als Zahlungsmittelbestand sehen wir die Barreserve
an, die sich aus Kassenbestand, Guthaben bei Zentral-
notenbanken sowie Schuldtiteln 6ffentlicher Stellen und
Wechseln, die zur Refinanzierung bei Zentralnoten-
banken zugelassen sind, zusammensetzt. Nicht einbe-
zogen werden taglich fallige Forderungen an Kredit-
institute.

Fur Kreditinstitute ist die Aussagefahigkeit der Kapi-
talflussrechnung als gering anzusehen. Die Kapitalfluss-
rechnung ersetzt fir uns weder die Liquiditats- bezie-
hungsweise Finanzplanung noch wird sie als Steue-

rungsinstrument eingesetzt.
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anhang (notes)

Grundlagen der Konzernrechnungslegung

Unser Konzernabschluss zum 31. Dezember 2004 wurde in
Einklang mit den Richtlinien 83/349/EWG (Konzernbilanz-
richtlinie) und 86/635/EWG (Bankbilanzrichtlinie) auf der
Grundlage der vom International Accounting Standards
Board (IASB) verabschiedeten und veroffentlichten Inter-
national Accounting Standards (IAS) - beziehungsweise
International Financial Reporting Standards (IFRS) — und
deren Auslegungen durch das Standing Interpretations
Committee (SIC) beziehungsweise International Financial
Reporting Interpretation Committee (IFRIC) aufgestellt.
Eine Ubersicht der angewendeten Regelungen befindet
sich auf den Seiten 101 und 102. Dem erforderlichen Ein-
klang mit der Bankbilanzrichtlinie wurde durch entspre-
chende Aufgliederung der Posten in Bilanz, Gewinn- und
Verlustrechnung sowie im Anhang gentigt. Nach § 292a
HGB hat dieser nach den IAS/IFRS aufgestellte Konzern-
abschluss befreiende Wirkung. Die wesentlichen Unter-
schiede zwischen einem IAS/IFRS-Abschluss und einem

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

(1) Grundsatze
Der Konzernabschluss basiert auf dem Grundsatz der
Unternehmensfortfihrung (Going Concern). Ertrage und
Aufwendungen werden zeitanteilig abgegrenzt und in der
Periode erfolgswirksam, der sie wirtschaftlich zuzurech-
nen sind.

Die Rechnungslegung erfolgt im Geschaftsjahr 2004
— wie schon in den Vorjahren - unter Anwendung von
IAS 39 (2000) und der durch diese Vorschrift festgelegten
unterschiedlichen Klassifizierungs- und Bewertungsprin-
zipien. Um den unterschiedlichen Regeln dieses Stan-
dards gerecht zu werden, wurden dabei finanzielle Vermo-
genswerte und finanzielle Verbindlichkeiten in folgende
Kategorien eingeteilt:

nach deutschen Rechnungslegungsvorschriften aufge-
stellten Abschluss haben wir auf den Seiten 115 und 116
aufgefihrt.

Der Konzernabschluss orientiert sich auch an den vom
Deutschen Standardisierungsrat (DSR) verabschiedeten
und vom Bundesministerium der Justiz (BMJ) gemaR
8 342 Abs. 2 HGB bekannt gemachten Standards.

Neben der Konzernbilanz sowie der Konzern-Gewinn-
und Verlustrechnung beinhaltet der Konzernabschluss als
weitere Komponenten die Entwicklung des Eigenkapitals
und der Anteile in Fremdbesitz, eine Kapitalflussrechnung
und den Anhang (Notes). Die Segmentberichterstattung
wird innerhalb des Anhangs auf den Seiten 124 bis 132
dargestellt.

Der separate Bericht Gber die Risiken der kiinftigen
Entwicklung (Risikobericht gemaf § 315 Abs. 1 HGB) ist
auf den Seiten 54 bis 88 abgedruckt.

Alle Betrage sind, sofern nicht gesondert darauf hin-
gewiesen wird, in Mio Euro dargestellt.

1. Durch die Bank ausgereichte Kredite und Forderungen.

2. Bis zur Endféalligkeit zu haltende finanzielle Vermo-
genswerte.

3. Zu Handelszwecken gehaltene finanzielle Vermogens-
werte (Handelsaktiva) und bestimmte finanzielle Ver-
bindlichkeiten (Handelspassiva).

4. Zur VerauBerung verfligbare finanzielle Vermogens-
werte (Available for Sale-Bestand).

5. Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten.

Fur derivative Sicherungsinstrumente finden die de-
taillierten Vorschriften zur Bilanzierung von Sicherungs-
zusammenhangen Anwendung (zur weitergehenden Er-
lauterung vgl. Note 6).

Alle vollkonsolidierten Unternehmen haben ihren Jah-
resabschluss zum Stichtag 31. Dezember 2004 aufgestellt.

Die Rechnungslegung im Commerzbank-Konzern
erfolgt nach konzerneinheitlichen Bilanzierungs- und

Bewertungsmethoden.



(2) Ausweisanderungen

Die Ansatz-, Bewertungs- und Ausweismethoden haben
wir im Geschaftsjahr gemal3 F39 des Rahmenkonzepts
der IAS/IFRS unverandert beibehalten. Auswirkungen aus
etwaigen Ansatz- und Bewertungsmethoden friiherer
Perioden ergaben sich nicht.

(3) Angewandte IAS-, SIC- und DRS-Vorschriften

Bei der Bilanzierung und Bewertung werden von uns
grundsatzlich alle gultigen Standards angewendet. Die
IAS 32 und 39 sowie die durch das
~Improvement Projekt” initiierten Veranderungen von 13

Uberarbeiteten

Standards, die ab 2005 giiltig sind, wurden in dem vor-
liegenden Abschluss noch nicht beachtet. Ebenfalls aus-

ANHANG (NOTES)

geklammert haben wir die IFRS 2, 4 und 5, da sie erst
ab dem 1. Januar 2005 anzuwenden sind. IFRS 3 haben
wir fir Unternehmenserwerbe ab dem 1. April 2004 an-
gewendet.

Gemal3 der Verordnung (EG) Nr. 1606/2002 des Euro-
paischen Parlaments und des Rates vom 19. Juli 2002 sind
die IAS/IFRS ab dem 1. Januar 2005 fiir alle kapitalmarkt-
orientierten Unternehmen in der Europaischen Union ver-
bindlich anzuwenden. Dabei wurde von der Kommission
der IAS 39 nicht mit dem aktuellen Wortlaut des IASB
Ubernommen. Ausgeklammert wurden bestimmte Vor-
schriften (iber die Anwendung der uneingeschrankten
.Fair Value-Option” und die Bilanzierung von Sicherungs-
geschéften (Hedge Accounting).

Unser Konzernabschluss 2004 basiert auf dem IASB-Rahmenkonzept und auf folgenden relevanten IAS/IFRS:

IAS 1 Darstellung des Abschlusses

IAS 7 Kapitalflussrechnung

IAS 8 Periodenergebnis, grundlegende Fehler und Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
IAS 10 Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

IAS 12 Ertragsteuern

IAS 14 Segmentberichterstattung

IAS 16 Sachanlagen

IAS 17 Leasingverhaltnisse

IAS 18 Ertrage

IAS 19 Leistungen an Arbeitnehmer

IAS 21 Auswirkungen von Anderungen der Wechselkurse

IAS 22 Unternehmenszusammenschlisse

IAS 23 Fremdkapitalkosten

IAS 24 Angaben lGiber Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und Personen
IAS 27 Konzernabschliisse und Bilanzierung von Anteilen an Tochterunternehmen
IAS 28 Bilanzierung von Anteilen an assoziierten Unternehmen

IAS 30 Angaben im Abschluss von Banken und ahnlichen Finanzinstitutionen

IAS 31 Rechnungslegung uber Anteile an Joint Ventures

IAS 32 Finanzinstrumente: Angaben und Darstellung

IAS 33 Ergebnis je Aktie

IAS 36 Wertminderung von Vermdgenswerten

IAS 37 Rickstellungen, Eventualschulden und Eventualforderungen

IAS 38 Immaterielle Vermogenswerte

IAS 39 Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung

IAS 40 Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

IFRS 3 Unternehmenszusammenschliisse (Business Combinations)”

1) vollstandige Anwendung fiir Unternehmenserwerbe ab dem 1. April 2004

Nicht bertcksichtigt haben wir IFRS 1 und IAS 2, 11, 15, 20,
26, 29, 34, 35 und 41, da sie flir uns nicht einschlagig oder
im Konzernabschluss nicht anzuwenden sind.

Far den IAS 40 wurde der von der Vorschrift zugelas-
sene Ansatz zu Anschaffungskosten gewahlt.
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Neben den aufgefliihrten Standards haben wir in unserem Konzernabschluss folgende fiir uns relevanten Interpreta-

tionen des SIC beziehungsweise IFRIC beachtet:

SIC-2
SIC-3

SIC-5
SIC-6
SIC-7
SIC-9

SIC-12
SIC-15
SIC-16

SIC-17
SIC-18
SIC-20
SIC-21

SIC-24

SIC-25

SIC-27

SIC-28

SIC-30
SIC-32
SIC-33

Stetigkeit — Aktivierung von Fremdkapitalkosten

Eliminierung von nicht realisierten Gewinnen und Verlusten
aus Transaktionen mit assoziierten Unternehmen

Klassifizierung von Finanzinstrumenten — Bedingte Erflllungsvereinbarungen
Kosten der Anpassung vorhandener Software
Einfihrung des Euro

Unternehmenszusammenschlisse — Klassifizierung als Unternehmenserwerbe
oder Interessenszusammenfihrungen

Konsolidierung — Zweckgesellschaften
Operating-Leasingverhéltnisse — Anreizvereinbarungen

Gezeichnetes Kapital — Riickgekaufte eigene Eigenkapitalinstrumente
(eigene Anteile)

Eigenkapital — Kosten einer Eigenkapitaltransaktion
Stetigkeit — Alternative Verfahren

Equity Methode — Erfassung von Verlusten

Ertragsteuern — Realisierung von neubewerteten,

nicht planmaRig abzuschreibenden Vermogenswerten
Ergebnis je Aktie - Finanzinstrumente und sonstige Vertrage,
die in Aktien erfullt werden konnen

Ertragsteuern — Anderungen im Steuerstatus eines Unternehmens
oder seiner Anteilseigner

Beurteilung des wirtschaftlichen Gehalts von Transaktionen
in der rechtlichen Form von Leasingverhaltnissen
Unternehmenszusammenschlisse — ,Tauschzeitpunkt” und
beizulegender Zeitwert von Eigenkapitalinstrumenten

Berichtswahrung — Umrechnung von der Bewertungs- in die Darstellungswahrung

Immaterielle Vermdgenswerte — Kosten flir Web-Seiten

Vollkonsolidierungs- und Equity-Methode — Potenzielle Stimmrechte und
Ermittlung von Beteiligungsquoten

Bezug zu IAS
IAS 23
IAS 28

IAS 32
IASC-Rahmenkonzept
IAS 21
IAS 22

IAS 27
IAS 17
IAS 32

IAS 32
IAS 1

IAS 28
IAS 12

IAS 33

IAS 12

IAS1,17,18

IAS 22

IAS 21, 29
IAS 38
IAS 27, 28, 39

Die Interpretationen der SIC beziehungsweise IFRIC 1,10, 11, 13, 14, 19, 22, 23, 29 und 31 waren fur unseren Konzern-

abschluss nicht einschlagig und daher nicht zu bertcksichtigen.
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Dartliber hinaus wurden die von uns anzuwendenden, vom Deutschen Standardisierungsrat (DSR) verabschiedeten und
vom Bundesministerium der Justiz gemaf3 8 342 Abs. 2 HGB bis 31. Dezember 2004 bekannt gemachten Deutschen
Rechnungslegungs Standards (DRS) im vorliegenden Konzernabschluss beachtet:

DRS 1 Befreiender Konzernabschluss nach § 292a HGB
DRS 1a Befreiender Konzernabschluss nach § 292a HGB
— Goodwill und andere immaterielle Vermdgenswerte des Anlagevermogens —
DRS 2 Kapitalflussrechnung
DRS 2-10 Kapitalflussrechnung von Kreditinstituten
DRS 3 Segmentberichterstattung
DRS 3-10 Segmentberichterstattung von Kreditinstituten
DRS 4 Unternehmenserwerbe im Konzernabschluss
DRS 5 Risikoberichterstattung
DRS 5-10 Risikoberichterstattung von Kredit- und Finanzdienstleistungsinstituten
DRS 7 Konzerneigenkapital und Konzerngesamtergebnis
DRS 8 Bilanzierung von Anteilen an assoziierten Unternehmen im Konzernabschluss
DRS 9 Bilanzierung von Anteilen an Gemeinschaftsunternehmen im Konzernabschluss
DRS 10 Latente Steuern im Konzernabschluss
DRS 11 Angaben zu nahe stehenden Personen
DRS 12 Immaterielle Vermdgenswerte des Anlagevermdgens
DRS 13 Anderungen der Bilanzierung und Grundsatz der Stetigkeit
DRS 14 Wahrungsumrechnung

Anderung von Bilanzierungsregeln im Geschaftsjahr 2005

Zum 1. Januar 2005 treten einige Veranderungen in den
Bilanzierungsregeln in Kraft, die wir bereits im Quartals-
bericht zum 31. Marz 2005 berlcksichtigen werden.
Unsere Abschliisse werden dann auf den IAS/IFRS Regeln
beruhen, die von der EU-Kommission im Rahmen des
Endorsement-Prozesses ibernommen wurden (EU-IFRS-
Abschluss). Zu den Anderungen gehéren alle durch das
Improvement Projekt des IASB veranderten Vorschriften

(4) Konsolidierungskreis

In unseren Konzernabschluss einbezogen sind insgesamt
— neben dem Mutterunternehmen — 98 Tochterunterneh-
men (2003: 102), an denen die Commerzbank AG direkt
oder indirekt mehr als 50% der Anteile halt oder einen
beherrschenden Einfluss ausiibt. Von diesen Unterneh-
men haben 46 ihren Sitz im Inland (2003: 45) und 52 ihren
Sitzim Ausland (2003: 57).

162 Tochterunternehmen und assoziierte Unterneh-
men (2003: 156) mit untergeordneter Bedeutung fir den
Einblick in die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns wurden nicht konsolidiert, sondern als Anteile
an Tochterunternehmen oder Beteiligungen unter dem

zur Rechnungslegung (13 bestehende International Ac-
counting Standards), soweit sie die Abschliisse in unse-
rem Konzern betreffen, sowie die Neufassungen des IAS
32 und IAS 39. Weiterhin werden wir die IFRS 2, 4 und 5
erstmalig und IFRS 3 sowie die aufgrund des IFRS 3 tber-
arbeiteten IAS 36 und 38 in vollem Umfang anwenden.

Die durch das IASB im Marz 2004 verabschiedeten
Anderungen in IAS 39 werden wir, soweit sie von der EU-
Kommission anerkannt wurden, in unseren Abschliissen
beriicksichtigen.

Beteiligungs- und Wertpapierbestand bilanziert. Bezogen
auf die Summenbilanz des Konzerns machen diese Unter-
nehmen weniger als 0,3% (2003: 0,1%) aus.

Im Commerzbank-Konzern befinden sich finf Teilkon-
zerne, die einen Teilkonzernabschluss aufgestellt haben:

e CommerzLeasing und Immobilien AG, Disseldorf

e Jupiter International Group plc, London

e comdirect bank AG, Quickborn

e Commerz Asset Management Holding GmbH,
Frankfurt

e Commerz Grundbesitzgesellschaft mbH,
Wiesbaden
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Im Berichtsjahr wurden die nachstehenden vier Toch-
terunternehmen - davon zwei im Inland - erstmalig kon-
solidiert:

e ComSystems GmbH, Dusseldorf

e Commerz Grundbesitz-Spezialfondsgesellschaft
mbH, Wiesbaden

e PTE Skarbiec-Emerytura SA, Warschau

e Skarbiec Asset Management Holding SA, Warschau

Neben den 98 (2003: 102) Tochterunternehmen haben
wir im Geschaftsjahr 2004 vier (2003: vier) Zweckgesell-
schaften und 14 (2003: 13) Spezialfonds gemal IAS 27
und SIC 12 in unseren Konzernabschluss einbezogen.

Die Einbeziehung dieser Zweckgesellschaften hat
keine wesentlichen Auswirkungen auf die Darstellung der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns.

Aus dem Konsolidierungskreis ausgeschieden sind
folgende Unternehmen:

e CCR Gestion Internationale, Paris”
e comdirect Itd., London
e CommerzProjektconsult GmbH, Frankfurt am Main
e Jupiter Asset Management (Jersey) Limited i.L., Jersey
e Montgomery Asset Management, LLC,
San Francisco/Wilmington
e Commerz Futures, LLC, Wilmington/Delaware
e Commerz Capital Markets (Eastern Europe) a.s., Prag
e Commerz Europe (Ireland) Inc., Wilmington/Delaware

Neun (2003: elf) wesentliche assoziierte Unternehmen
— davon finf (2003: acht) im Inland — werden nach der
Equity-Methode bewertet. Als bedeutendes assoziiertes
Unternehmen wird wie in den Vorjahren der Anteil an der
Eurohypo Aktiengesellschaft, Eschborn, in den Konzern-
abschluss einbezogen.

Aus dem Kreis der assoziierten Unternehmen sind fol-
gende Gesellschaften ausgeschieden:

e ComSystems GmbH, Dusseldorf
e |IMMOPOL GmbH & Co. KG, Miinchen
e Second Interoceanic GmbH, Hamburg

Die im letzten Jahr at equity bilanzierte ComSystems
GmbH, Disseldorf, wird seit dem 31. Dezember 2004 im
Teilkonzern der CommerzLeasing und Immobilien AG,
Dusseldorf, vollkonsolidiert.

Eine vollstandige Aufzahlung der in unseren Konzern-
abschluss eingebundenen Tochterunternehmen, assozi-
ierten Unternehmen sowie Zweckgesellschaften und Spe-
zialfonds befindet sich auf den Seiten 178 bis 181.

(5) Konsolidierungsgrundsatze

Im Rahmen der Kapitalkonsolidierung bewerten wir Ver-
mogensgegenstande und Verbindlichkeiten des Tochter-
unternehmens unabhangig von der Anteilsquote zum
Zeitpunkt des Erwerbs vollstandig neu. Die neubewerte-
ten Vermogenswerte und Schulden werden unter Berlick-
sichtigung latenter Steuern in die Konzernbilanz lber-
nommen, die aufgedeckten stillen Reserven und Lasten
in den Folgeperioden entsprechend den anzuwendenden
Standards behandelt. Verbleibt nach der Neubewertung
ein aktivischer Unterschiedsbetrag, wird dieser als
Geschafts- oder Firmenwert aktiviert und entsprechend
dem voraussichtlichen wirtschaftlichen Nutzen erfolgs-
wirksam abgeschrieben. Die Abschreibungen von Firmen-
werten wurde letztmalig zum 31. Dezember 2004 vorge-
nommen. Ab dem 1. Januar 2005 gelten die neuen Rege-
lungen des IFRS 3.

Auf Geschaftsbeziehungen von Unternehmen inner-
halb des Konzerns basierende Forderungen und Verbind-
lichkeiten sowie Aufwendungen und Ertrage werden im
Rahmen der Schulden- und Erfolgskonsolidierung elimi-
niert; im Konzern angefallene Zwischenergebnisse wer-
den herausgerechnet, soweit sie nicht von untergeord-
neter Bedeutung sind.

Assoziierte Unternehmen werden nach der Equity-
Methode bewertet und als Beteiligungen an assoziierten
Unternehmen unter dem Beteiligungs- und Wertpapier-
bestand ausgewiesen. Die Anschaffungskosten dieser
Beteiligungen und die Geschéfts- oder Firmenwerte wer-
den zum Zeitpunkt der erstmaligen Einbeziehung in den
Konzernabschluss bestimmt. Dabei werden die gleichen
Regeln wie bei Tochtergesellschaften angewandt. Die
erfolgswirksame und erfolgsneutrale Fortschreibung des
Equity-Buchwerts basiert auf den nach lokalen Rech-
nungslegungsvorschriften aufgestellten Abschliissen
der assoziierten Unternehmen beziehungsweise auf nach
unseren Instruktionen aufbereiteten und gepriften
Nebenrechnungen nach IAS/IFRS des assoziierten Unter-
nehmens.

1) Die CCR Gestion Internationale, Paris, wurde auf die CCR Gestion, Paris, verschmolzen.



Anteile an Tochterunternehmen, die wegen unter-
geordneter Bedeutung nicht konsolidiert werden, und
Beteiligungen sind zum Marktwert (Fair Value) oder,
sofern dieser nicht zuverlassig ermittelbar ist, zu Anschaf-
fungskosten im Beteiligungs- und Wertpapierbestand
ausgewiesen.

(6) Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung (IAS 39)
Gemal IAS 39 sind alle finanziellen Vermdgenswerte und
Verbindlichkeiten, wozu auch derivative Finanzinstru-
mente zahlen, grundsatzlich in der Bilanz zu dokumen-
tieren. Dabei ist der gesamte Bestand in verschiedene
Gruppen aufzuteilen und in Abhangigkeit von der jewei-
ligen Klassifizierung zu bewerten.

Die nachstehenden Erlauterungen geben eine Uber-
sicht dartiber, wie die Regelungen des Standards in unse-

rem Konzern umgesetzt wurden:

a) Kategorisierung finanzieller Vermdgenswerte und
Verbindlichkeiten und ihre Bewertung

e Durch die Bank ausgereichte Kredite und Forderungen:
Dieser Klasse werden Kredite, die unmittelbar an den
Schuldner ausgereicht beziehungsweise Forderungen,
die unmittelbar gegen den Schuldner begriindet wur-
den, zugeordnet. Die Bewertung erfolgt zu fortgefiihr-
ten Anschaffungskosten. Agien beziehungsweise Dis-
agien werden Uber die Laufzeit verteilt erfolgswirksam

im Zinsergebnis vereinnahmt.

e Bis zur Endfalligkeit zu haltende finanzielle

Vermogenswerte:

Diesem Ordnungsbegriff diirfen nichtderivative finan-
zielle Vermogenswerte mit festgelegter Laufzeit dann
zugeordnet werden, wenn sie nicht der Kategorie
,Durch die Bank ausgereichte Kredite beziehungs-
weise begriindete Forderungen” zugeordnet werden
konnen und wenn die Absicht sowie die Fahigkeit
besteht, sie bis zur Endfalligkeit zu halten. Die Bewer-
tung erfolgt zu fortgeflihrten Anschaffungskosten,
wobei Agien beziehungsweise Disagien lGber die Lauf-
zeit verteilt erfolgswirksam im Zinsergebnis verein-
nahmt werden. Der Commerzbank-Konzern verwen-
dete die Kategorie ,Bis zur Endfalligkeit zu haltende
finanzielle Vermdgenswerte” auch im Geschaftsjahr
2004 nicht.

ANHANG (NOTES)

Handelsaktiva und Handelspassiva:

Den Handelsaktiva werden alle finanziellen Vermo-
genswerte zugeordnet, die zu Handelszwecken gehal-
ten werden. Hierzu zahlen originare Finanzinstru-
mente (insbesondere verzinsliche Wertpapiere, Aktien
und Schuldscheindarlehen), Edelmetalle und deriva-
tive Finanzinstrumente mit positivem Marktwert.

In den Handelspassiva werden alle finanziellen Ver-
bindlichkeiten angesetzt, die zu Handelszwecken gehal-
ten werden. Hierzu zahlen derivative Finanzinstru-
mente, sofern sie einen negativen Marktwert haben, und
Lieferverpflichtungen aus Wertpapierleerverkaufen.

Derivative Finanzinstrumente werden nach IAS 39
grundsatzlich als Handelsbestéande klassifiziert, sofern
sie sich nicht als Sicherungsgeschafte im Rahmen des
Hedge Accounting qualifizieren.

Handelsaktiva und Handelspassiva werden zu
jedem Bilanzstichtag zum Marktwert (Fair Value)
bewertet. Gewinne und Verluste aus der Bewertung
werden in der Gewinn- und Verlustrechnung erfolgs-
wirksam im Handelsergebnis erfasst.

Zur VerauBerung verfligbare finanzielle
Vermdgenswerte:

Dieser Kategorie werden alle nichtderivativen finan-
ziellen Vermogenswerte zugeordnet, die in keiner der
vorgenannten Klassen erfasst wurden. Dabei handelt
es sich insbesondere um verzinsliche Wertpapiere,
Aktien,
Diese Gruppe wird auch als

Schuldscheindarlehen und Beteiligungen.
»Available-for-Sale-
Bestand” bezeichnet.

Zum Zeitpunkt des Zugangs erfolgt die Bewertung
zu Anschaffungskosten. Die Folgebewertung wird zum
Marktwert (Fair Value) vorgenommen. Das Ergebnis
aus der Bewertung wird — nach Berlcksichtigung
latenter Steuern — erfolgsneutral in einer gesonderten
Position des Eigenkapitals (Neubewertungsricklage)
ausgewiesen. Bei einer VeraulRerung des finanziellen
Vermogenswerts wird das in der Neubewertungsriick-
lage bilanzierte kumulierte Bewertungsergebnis auf-
gelost und in der Gewinn- und Verlustrechnung er-
fasst. Im Falle einer dauerhaften Wertminderung ist
die Neubewertungsriicklage um den Wertminderungs-
betrag zu reduzieren und dieser in der Gewinn- und
Verlustrechnung zu berticksichtigen. Ist der Marktwert
nicht verlasslich ermittelbar, erfolgt die Bewertung
zu fortgefiihrten Anschaffungskosten. Agien oder
Disagien werden erfolgswirksam liber die Laufzeit im
Zinsergebnis vereinnahmt.

105



106

c)

ANHANG (NOTES)

Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten:

Dazu zahlen alle originaren finanziellen Verbindlich-
keiten, insbesondere Verbindlichkeiten gegentber
Kreditinstituten und Kunden sowie verbriefte Verbind-
lichkeiten. Die Bewertung erfolgt zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten. Agien beziehungsweise Dis-
agien werden tber die Laufzeit verteilt erfolgswirksam

im Zinsergebnis vereinnahmt.

Eingebettete Derivate (Embedded Derivatives)

IAS 39 regelt auch die bilanzielle Behandlung von ein-
gebetteten Derivaten (Embedded Derivatives). Dabei
handelt es sich um Derivate, die Bestandteil eines ori-
ginaren Finanzinstruments und mit diesem untrenn-
bar verbunden sind. Solche Finanzinstrumente wer-
den nach IAS 39 auch als Hybrid Financial Instruments
bezeichnet. Hybrid Financial Instruments sind zum
Beispiel Aktienanleihen (Anleihen mit Riickzahlungs-
recht in Aktien) oder Anleihen mit indexbezogener
Verzinsung. Gemal IAS 39 ist das eingebettete Derivat
unter bestimmten Bedingungen vom originaren Tra-
gergeschaft zu trennen und separat wie ein freistehen-
des Derivat zum Marktwert (Fair Value) zu bilanzieren
und zu bewerten. Eine Trennungspflicht ist gegeben,
wenn die Charakteristika und Risiken des eingebette-
ten Derivats nicht eng mit denen des Tragerkontrakts
verbunden sind. In diesem Fall ist das eingebettete
Derivat als Teil des Handelsbestands anzusehen und
zum Marktwert (Fair Value) zu bilanzieren. Bewer-
tungsanderungen sind erfolgswirksam in der Gewinn-
und Verlustrechnung zu erfassen. Die Bilanzierung
und Bewertung des Tragerkontrakts folgt hingegen
den Vorschriften der einschlagigen Kategorie des Fi-
nanzinstruments. Sind die Charakteristika und Risiken
des eingebetteten Derivats jedoch eng mit denen des
Tragerkontrakts verbunden, wird das eingebettete De-
rivat nicht abgetrennt und das hybride Finanzinstru-
ment nach den allgemeinen Vorschriften bewertet.

Bilanzierung von Sicherungszusammenhangen

(Hedge Accounting)

IAS 39 beinhaltet umfassende und recht komplizierte
Regelungen fir die bilanzielle Abbildung von Siche-
rungszusammenhangen, welche die oben erlauterten
allgemeinen Bilanzierungsregelungen fir Derivate
sowie gesicherte origindre Geschafte Uberlagern.
Nach den allgemeinen Regelungen werden Derivate

als Handelsgeschafte (Handelsaktiva oder Handels-
passiva) klassifiziert und zum Marktwert (Fair Value)
bewertet. Das Bewertungsergebnis wird in der
Gewinn- und Verlustrechnung erfolgswirksam im
Handelsergebnis ausgewiesen.

Werden Derivate zur Absicherung von Risiken aus
Nichthandelsgeschaften eingesetzt, lasst IAS 39 unter
bestimmten Bedingungen die Anwendung beson-
derer Regelungen zur Bilanzierung von Sicherungs-
zusammenhangen (Hedge Accounting) zu. Dabei wer-
den vorwiegend zwei Formen des Hedge Accounting

angewandt:

Fair Value Hedge Accounting:

Fur Derivate, die der Absicherung des Marktwerts
bilanzierter Vermégenswerte oder Verbindlichkeiten
dienen (Fair Value Hedges), sieht IAS 39 die Anwen-
dung des Fair Value Hedge Accounting vor. Das Risiko
einer Anderung des Marktwerts (Fair Value) besteht
insbesondere fir Kredite, Wertpapiere und Verbind-
lichkeiten mit einer festen Verzinsung.

Gemall den Regelungen des Fair Value Hedge
Accounting wird das als Sicherungsgeschaft einge-
setzte derivative Finanzinstrument zum Marktwert
(Fair Value) bilanziert, wobei die Bewertungsanderun-
gen erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrech-
nung erfasst werden. Flir den gesicherten Vermogens-
wert beziehungsweise die gesicherte Verbindlichkeit
sind die aus dem gesicherten Risiko resultierenden
Marktwertanderungen ebenfalls erfolgswirksam in
der Gewinn- und Verlustrechnung zu vereinnahmen.
Im Falle einer perfekten Sicherungsbeziehung werden
sich die in der Gewinn- und Verlustrechnung erfassten
Bewertungsergebnisse aus dem Sicherungsgeschaft
und dem gesicherten Geschaft weitgehend ausglei-
chen.

Wird der Vermoégenswert beziehungsweise die
Verbindlichkeit nach den allgemeinen Regelungen zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten bilanziert (zum
Beispiel ein ausgereichter Kredit oder eine begebene
Schuldverschreibung), ist der Buchwert um die kumu-
lierten aus dem gesicherten Risiko resultierenden
Marktwertanderungen anzupassen. Handelt es sich
hingegen um einen zum Marktwert bilanzierten Ver-
mogenswert (zum Beispiel ein zur VerduBerung ver-
figbares Wertpapier), sind die aus dem gesicherten
Risiko resultierenden Marktwertanderungen — in Ab-
weichung von der allgemeinen Regelung - in der
Gewinn- und Verlustrechnung zu erfassen.



Cash Flow Hedge Accounting:

Fur Derivate, die der Absicherung klinftiger Zahlungs-
strome dienen (Cash Flow Hedges), sieht IAS 39 die
Anwendung des Cash Flow Hedge Accounting vor.
Ein Risiko hinsichtlich der Hohe kiinftiger Cash Flows
besteht insbesondere fiir variabel verzinsliche Kre-
dite, Wertpapiere und Verbindlichkeiten sowie erwar-
tete Transaktionen (zum Beispiel erwartete Geldauf-
nahmen oder erwartete Geldanlagen). Daneben sieht
IAS 39 die Anwendung der Regelungen des Cash Flow
Hedge Accounting auch fir die Absicherung kiinftiger
Cash Flows aus schwebenden Geschaften vor.

Im Rahmen des Cash Flow Hedge Accounting
eingesetzte derivative Finanzinstrumente werden
zum Marktwert (Fair Value) bilanziert. Das Bewer-
tungsergebnis ist in einen effektiven und einen in-
effektiven Teil zu zerlegen. Der effektive Teil ist der
Teil des Bewertungsergebnisses, der eine wirksame
Sicherung gegen das Cash Flow Risiko darstellt.
Dieser wird erfolgsneutral nach Berlicksichtigung
latenter Steuern in einer gesonderten Position im
Eigenkapital (Bewertungsergebnis aus Cash Flow
Hedges) erfasst. Der ineffektive Teil des Bewertungs-
ergebnisses wird hingegen in der Gewinn- und Ver-
lustrechnung vereinnahmt. Fiir die den gesicherten
Zahlungsstromen zugrunde liegenden Geschafte
andern sich die oben beschriebenen allgemeinen
Bilanzierungsregeln nicht.

Die Anwendung der Regeln des Hedge Accounting
ist an eine Reihe von zusatzlichen Bedingungen ge-
bunden. Diese beziehen sich insbesondere auf die
Dokumentation des Sicherungszusammenhangs so-
wie auf die Wirksamkeit der AbsicherungsmalRnahme.

Die Sicherungsbeziehung muss im Zeitpunkt ihrer
Begriindung dokumentiert werden. Die Dokumen-
tation umfasst insbesondere die Identifikation des
Sicherungsderivats und des gesicherten Geschafts
sowie die Kennzeichnung des gesicherten Risikos und
der Methodik zur Bestimmung der Effektivitat des
Sicherungszusammenhangs. Die Dokumentation des
mit einem Derivat gesicherten Geschéfts kann sich auf
einzelne oder ein Portfolio von gleichartigen bilan-
zierte(n) Vermogenswerte(n), bilanzierte(n) Verbind-
lichkeiten, schwebende(n) Geschafte(n) oder erwar-
tete(n) Transaktionen beziehen. Die Dokumentation
einer zu sichernden Nettorisikoposition ist hingegen
nicht ausreichend.

Neben der Dokumentation verlangt IAS 39 fiir die
Anwendung der Regelungen des Hedge Accounting
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den Nachweis eines effektiven Sicherungszusammen-
hangs. Unter Effektivitat wird in diesem Zusammen-
hang das Verhaltnis der aus dem gesicherten Grund-
geschaft resultierenden Anderung des Marktwerts
(Fair Value) beziehungsweise Cash Flow zur Anderung
des Marktwerts beziehungsweise Cash Flow aus dem
Sicherungsgeschaft verstanden. Wenn sich diese
Anderungen fast vollstindig ausgleichen, liegt eine
hohe Effektivitat vor. Der Effektivitatsnachweis ver-
langt einerseits, dass fir eine Sicherungsbeziehung
kiinftig eine hohe Effektivitat erwartet werden kann
(prospektive Effektivitat). Andererseits ist wahrend
des Bestehens der Sicherungsbeziehung regelmaldig
nachzuweisen, dass diese wahrend der Berichts-
periode hoch effektiv war (retrospektive Effektivitat).
Eine hohe retrospektive Effektivitat ist gegeben, wenn
das Verhaltnis der Anderungen der Marktwerte bezie-
hungsweise der Cash Flows zwischen 0,8 und 1,25
liegt. Die Methoden zur Bestimmung der Effektivitat
sind dabei zu dokumentieren.

Im Rahmen eines Fair Value Hedges sichert die
Bank den Marktwert (Fair Value) eines Finanzinstru-
ments gegen die Risiken, die sich aus der Anderung
des jeweiligen Referenzzinssatzes, Aktienkurses
und/oder des Wechselkurses ergeben. Zur Absiche-
rung dieser Risiken werden vor allem Zins- bezie-
hungsweise Zinswahrungsswaps verwendet. Hiervon
betroffen sind insbesondere die Emissionsgeschafte
des Konzerns und die Wertpapierbestande der Liquidi-
tatssteuerung, sofern es sich um verzinsliche Papiere
handelt. Aktien aus diesen Bestanden werden durch
Derivate mit Optionscharakter gesichert. Gleiches
gilt fur die sonstigen Preisrisiken strukturierter Emis-
sionen.

Die Absicherung der Zinsrisiken, die sich aus den
Zinspositionen der Aktiv-/Passivsteuerung in der
Zukunft ergeben, erfolgt im Commerzbank-Konzern
vorwiegend durch Cash Flow Hedges unter Verwen-
dung von Zinsswaps.

(7) Wahrungsumrechnung

Vermogenswerte und Verbindlichkeiten, die auf Fremd-
wahrung lauten, und schwebende Fremdwahrungs-
kassageschafte werden zum Kassakurs, Devisentermin-
geschafte zum Terminkurs des Bilanzstichtages um-
gerechnet. Aufwendungen und Ertrdge werden mit
marktgerechten Kursen umgerechnet. Auf fremde Wah-
rung lautende Beteiligungen und Anteile an Tochterunter-
nehmen werden zu historischen Anschaffungskosten
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angesetzt. Umrechnungsgewinne und -verluste aus der
Kapitalkonsolidierung weisen wir erfolgsneutral geson-
dert im Eigenkapital aus.

Die Umrechnung der auf ausléandische Wahrung lau-
tenden Jahresabschliisse von Auslandseinheiten erfolgt,
als Folge ihrer wirtschaftlich selbststandigen Geschafts-
tatigkeit, zu Kassakursen des Bilanzstichtages.

Die aus der Umrechnung von Bilanzposten resultie-
renden Aufwendungen und Ertrage werden erfolgswirk-
sam erfasst. Kursgesicherte Aufwendungen und Ertrage
werden zum Sicherungskurs umgerechnet.

Fir die im Commerzbank-Konzern wichtigsten Wah-
rungen gelten die nachstehenden Umrechnungskurse
(Betrag in Wahrung fir 1 Euro):

2004 2003
uUsD 1,3621 1,2630
JPY 139,65 135,05
GBP 0,70505 0,7048
CHF 1,5429 1,56579

(8) Aufrechnung

Verbindlichkeiten rechnen wir mit Forderungen auf, wenn
diese gegenliber demselben Kontoinhaber bestehen, tag-
lich fallig sind und mit dem Geschaftspartner vereinbart
wurde, dass die Zins- und Provisionsberechnung so
erfolgt, als ob nur ein einziges Konto bestiinde.

(9) Barreserve

Mit Ausnahme der Schuldtitel 6ffentlicher Stellen, die
zum Marktwert (Fair Value) bilanziert werden, sind alle
Bestande zum Nennwert ausgewiesen.

(10) Forderungen

Von der Commerzbank-Gruppe originar ausgereichte For-
derungen an Kreditinstitute beziehungsweise Kunden, die
nicht zu Handelszwecken gehalten werden, werden mit
dem Nominalbetrag oder den fortgefuhrten Anschaf-
fungskosten bilanziert. Agien oder Disagien werden
erfolgswirksam Uber die Laufzeit verteilt im Zinsergebnis
vereinnahmt. Die Buchwerte von Forderungen, die fiir das
Hedge Accounting qualifizieren, werden um den dem
abgesicherten Risiko zuzurechnenden Buchgewinn oder
-verlust angepasst.

Nicht originar erworbene Forderungen — im Wesent-
lichen Schuldscheindarlehen -, die nicht dem Handels-
bestand angehoren, werden im Beteiligungs- und Wert-
papierbestand ausgewiesen.

(11) Risikovorsorge

Den besonderen Risiken des Bankgeschafts tragen wir
durch die Bildung von Einzelwertberichtigungen, Lander-
wertberichtigungen und Pauschalwertberichtigungen in
vollem Umfang Rechnung.

Fur die bei Kunden- und Bankenforderungen vorhan-
denen Bonitatsrisiken sind nach konzerneinheitlichen
MaRstaben Einzelwertberichtigungen gebildet worden.
Die Wertberichtigung eines Kredits ist angezeigt, wenn
aufgrund beobachtbarer Kriterien wahrscheinlich ist,
dass nicht alle Zins- und Tilgungsverpflichtungen ver-
tragsmaldig geleistet werden konnen. Die Hohe der Wert-
berichtigung entspricht der Differenz zwischen dem
Buchwert des Kredits abztiglich werthaltiger Sicherheiten
und dem Barwert der erwarteten kiinftigen Cash Flows,
abgezinst mit dem urspriinglichen effektiven Zinssatz des
Kredits.

Fir Kredite an Kreditnehmer in Staaten mit erhéhtem
Transferrisiko (Landerrisiko) wird eine Beurteilung der
wirtschaftlichen Lage anhand volkswirtschaftlicher Kenn-
zahlen vorgenommen. Die gewonnenen Ergebnisse wer-
den mit dem jeweiligen internen Landerrating gewichtet.
Sofern notwendig, werden Landerwertberichtigungen
gebildet.

Latenten Kreditrisiken tragen wir in Form von Pau-
schalwertberichtigungen Rechnung. Malstab fir die
Hohe der zu bildenden Pauschalwertberichtigungen sind
die in der Vergangenheit eingetretenen Kreditausfalle.

Der Gesamtbetrag der Risikovorsorge wird, sofern er
sich auf bilanzielle Forderungen bezieht, offen von den
Forderungen an Kreditinstitute und Kunden abgesetzt.
Die Risikovorsorge fiir auBerbilanzielle Geschafte (Avale,
Indossamentsverbindlichkeiten, Kreditzusagen) wird hin-
gegen als Rickstellung fir Risiken aus dem Kredit-
geschaft gezeigt.

Uneinbringliche Forderungen werden direkt abge-
schrieben. Eingange auf abgeschriebene Forderungen
werden erfolgswirksam erfasst.

(12) Echte Pensionsgeschifte (Repo-Geschafte) und
Wertpapierleihgeschafte

Repo-Geschafte sind Kombinationen aus Kassa-Kaufen
oder Verkaufen von Wertpapieren mit gleichzeitigem Ver-
kauf oder Riickkauf auf Termin mit demselben Kontrahen-
ten. Die bei Repo-Geschaften in Pension gegebenen Wert-
papiere (Kassa-Verkauf) werden in der Konzernbilanz
weiterhin als Wertpapierbestand bilanziert und bewertet.
Der Liquiditatszufluss aus dem Repo-Geschaft wird je
nach Gegenpartei als Verbindlichkeit gegentber Kredit-



instituten oder Kunden in der Bilanz ausgewiesen. Verein-
barte Zinszahlungen werden laufzeitgerecht als Zinsauf-
wendungen erfasst.

Die bei
abfliisse werden als Forderungen an Kreditinstitute oder

Reverse-Repos entstehenden Liquiditats-

Kunden bilanziert und entsprechend bewertet. Die dem
Geldgeschaft zugrunde liegenden in Pension genomme-
nen Wertpapiere (Kassa-Kauf) werden nicht in der Bilanz
ausgewiesen und auch nicht bewertet. Vereinbarte Zinsen
aus Reverse-Repos werden laufzeitgerecht als Zinsertrage
erfasst. Eine Verrechnung von Forderungen aus Reverse-
Repos und Verbindlichkeiten aus Repos mit demselben
Kontrahenten wird nicht vorgenommen.
Wertpapierleihgeschéfte bilanzieren wir analog dem
Ausweis von Wertpapieren aus echten Pensionsgeschaf-
ten. Dabei verbleiben verliehene Wertpapiere weiterhin
in unserem Wertpapierbestand und werden nach den
Regeln des IAS 39 bewertet. Entliechene Wertpapiere,
soweit noch im Bestand befindlich, werden nicht bilan-
ziert und auch nicht bewertet. Durch uns gestellte Bar-
sicherheiten fir Wertpapierleihgeschafte weisen wir als
Forderungen, erhaltene Sicherheiten als Verbindlichkei-

ten aus.

(13) Positive Marktwerte aus derivativen
Sicherungsinstrumenten
Derivative Finanzinstrumente, die zur Absicherung ein-
gesetzt sind und fir das Hedge Accounting qualifizieren
sowie einen positiven Marktwert aufweisen, werden in
diesem Bilanzposten ausgewiesen. Die Bewertung der
Instrumente erfolgt zum Marktwert (Fair Value).
Borsennotierte Instrumente werden mit Borsenkursen
bewertet; bei den nicht bérsennotierten Produkten erfolgt
die Bewertung anhand interner Preismodelle (Barwert-
oder Optionspreismodelle). Die im Rahmen des Hedge
Accounting flr Fair Value Hedges ermittelten Bewer-
tungsergebnisse werden im Ergebnis aus Sicherungs-
zusammenhangen in der Gewinn- und Verlustrechnung
erfasst. Effektive Teile der Wertanderungen aus Cash Flow
Hedges werden hingegen im Bewertungsergebnis aus
Cash Flow Hedges im Eigenkapital gezeigt.

(14) Handelsaktiva

Handelszwecken dienende Wertpapiere, Schuldschein-
darlehen und Edelmetalle werden in der Bilanz zum
Marktwert (Fair Value) am Bilanzstichtag bewertet. Eben-
falls zum Marktwert hier ausgewiesen sind alle deriva-

tiven Finanzinstrumente, die nicht als Sicherungsinstru-
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mente im Rahmen des Hedge Accounting eingesetzt
werden und einen positiven Marktwert besitzen. Bei bor-
sennotierten Produkten werden Borsenkurse verwendet;
flr nicht borsennotierte Produkte wird die Bewertung
anhand der Barwertmethode oder anderer geeigneter
Bewertungsmodelle (zum Beispiel Optionspreismodelle)
vorgenommen. Alle realisierten Gewinne und Verluste
sowie nicht realisierte Bewertungsergebnisse sind Teil
des Handelsergebnisses in der Gewinn- und Verlustrech-
nung. Ebenfallsim Handelsergebnis ausgewiesen werden
Zins- und Dividendenertrage aus Handelsbestanden, ge-
kiirzt um die Refinanzierungsaufwendungen.
Kassageschafte werden sofort bei Geschaftsabschluss
erfasst; eine bilanzwirksame Buchung nehmen wir zum

Erfallungszeitpunkt vor.

(15) Beteiligungs- und Wertpapierbestand

Als Beteiligungs- und Wertpapierbestand weisen wir alle
nicht Handelszwecken dienende Schuldverschreibungen
und andere festverzinsliche Wertpapiere, Aktien und
andere nicht festverzinsliche Wertpapiere, Beteiligungen
und Beteiligungen an assoziierten Unternehmen sowie
Anteile an nicht konsolidierten Tochterunternehmen aus.
AulBBerdem bilanzieren wir hier gemaf IAS 39 alle nicht
originar begriindeten Forderungen an Kreditinstitute und
Kunden, insbesondere Schuldscheindarlehen.

Die Bilanzierung und Bewertung dieser Bestande
erfolgt grundsatzlich zum Marktwert (Fair Value) bezie-
hungsweise flur Beteiligungen an assoziierten Unter-
nehmen nach der Equity-Methode. Sofern der Marktwert
nicht zuverlassig ermittelt werden kann, erfolgt die Bilan-
zierung zu Anschaffungskosten; dies gilt vor allem bei
nicht borsennotierten Vermdgenswerten. Bewertungs-
ergebnisse werden dabei — nach Bertcksichtigung laten-
ter Steuern - innerhalb des Eigenkapitals in die Neu-
bewertungsriicklage eingestellt. Eine erfolgswirksame
Realisierung von Gewinnen oder Verlusten findet erst
bei Verkauf statt. Agien oder Disagien werden erfolgs-
wirksam Uber die Laufzeit verteilt im Zinsergebnis verein-
nahmt. Sofern flir Beteiligungen, Wertpapiere oder nicht
originar begriindete Forderungen eine effektive Siche-
rungsbeziehung zu einem derivativen Finanzinstrument
besteht, wird der Teil der Marktwertanderung, der auf das
gesicherte Risiko entfallt, erfolgswirksam innerhalb des
Ergebnisses aus Sicherungszusammenhangen ausgewie-
sen. Bei dauerhaften Wertminderungen wird der erziel-
bare Betrag ausgewiesen; die erforderliche Abschreibung
erfolgt zu Lasten der Gewinn- und Verlustrechnung.
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(16) Immaterielle Anlagewerte
Unter den Immateriellen Anlagewerten bilanzieren wir
neben selbsterstellter Spezialsoftware und erworbenen
Borsensitzen insbesondere erworbene Geschéfts- oder
Firmenwerte. Alle Geschéafts- oder Firmenwerte werden
an jedem Bilanzstichtag auf ihren kiinftigen wirtschaft-
lichen Nutzen auf Basis von zahlungsmittelgenerierenden
Einheiten (Cash Generating Units) Uberpruft. Sofern
Voraussetzungen vorliegen, die den erwarteten Nutzen
nicht mehr erkennen lassen, wird eine aulBerplanmaRige
Abschreibung vorgenommen. Im Ubrigen schreiben wir
Geschafts- oder Firmenwerte lber die angenommene
wirtschaftliche Nutzungsdauer von 15 Jahren linear ab,
Software in einem Zeitraum von zwei bis fiinf Jahren.
Abschreibungen auf Geschéafts- oder Firmenwerte
wurden letztmalig zum 31. Dezember 2004 vorgenom-
men. Ab dem 1. Januar 2005 bilanzieren wir Geschafts-
oder Firmenwerte nach dem neuen IFRS 3, der laufende
Abschreibungen nicht mehr vorsieht.

Voraussichtliche
Nutzungsdauer in Jahren

Geschafts- oder Firmenwerte 15
Software 2- 5
Sonstige 2-10

(17) Sachanlagen

Die hierunter ausgewiesenen Grundstiicke und Gebaude
sowie die Betriebs- und Geschaftsausstattung werden zu
Anschaffungskosten, vermindert um planmaRige Ab-
schreibungen, angesetzt. AullerplanmafRige Abschrei-
bungen werden bei dauerhafter Wertminderung vorge-
nommen.

Die Bestimmung der Nutzungsdauer wird unter Beach-
tung der voraussichtlichen physischen Abnutzung, der
technischen Veralterung sowie rechtlicher und vertrag-
licher Beschrankungen vorgenommen. Alle Sachanlagen
werden linear Uber die folgenden Zeitraume abgeschrie-

ben:
Voraussichtliche
Nutzungsdauer in Jahren
Gebaude 30-50
Betriebs- und Geschéaftsausstattung 2-10
erworbene EDV-Anlagen 2- 8

Anschaffungen von geringwertigen Sachanlagen im
Geschaftsjahr sind aus Wesentlichkeitsgesichtspunkten
direkt als Verwaltungsaufwand erfasst. Gewinne aus der

VeraulBerung von Sachanlagen vereinnahmen wir in den
Sonstigen betrieblichen Ertréagen, Verluste weisen wir in
den Sonstigen betrieblichen Aufwendungen aus.

(18) Leasinggeschaft

Nach IAS 17 wird ein Leasinggeschaft als Operating-
Leasing-Verhaltnis klassifiziert, wenn es nicht im Wesent-
lichen alle Chancen und Risiken, die mit dem Eigentum
verbunden sind, auf den Leasingnehmer Utbertragt. Dem-
gegenuber gelten als Finanzierungsleasing solche Ver-
tragsverhaltnisse, die im Wesentlichen alle Chancen und
Risiken auf den Leasingnehmer libertragen.

- Konzern als Leasinggeber -

Soweit die im Commerzbank-Konzern tatigen Leasing-
gesellschaften das Operating-Leasinggeschaft betreiben,
verbleibt das wirtschaftliche Eigentum an dem Gegen-
stand des Leasingvertrages bei der Konzerngesellschaft.
Die Leasinggegenstande werden in der Konzernbilanz
unter den Sachanlagen ausgewiesen. Die Bilanzierung
der Leasingobjekte erfolgt zu Anschaffungs- oder Herstel-
lungskosten, vermindert um die lber die wirtschaftliche
Nutzungsdauer planmaRig erfolgenden Abschreibungen
oder aufgrund von dauerhaften Wertminderungen er-
Die
Leasingerlose werden, sofern in Einzelféllen nicht eine

forderlichen aufBerplanmaflligen Abschreibungen.

andere Verteilung geboten ist, linear tber die Vertrags-
laufzeit vereinnahmt und im Zinsliberschuss ausge-
wiesen.

Wenn nahezu alle Chancen und Risiken an dem
Leasinggegenstand auf den Leasingnehmer lUbergehen
(Finanzierungsleasing), weisen wir im Commerzbank-
Konzern eine Forderung gegeniliber dem Leasingnehmer
aus. Der Ausweis der Forderung erfolgtin Hohe des Netto-
investitionswerts zum Zeitpunkt des Vertragsabschlusses.
Vereinnahmte Leasingraten werden in einen ertragswirk-
samen Zinsanteil und einen Tilgungsanteil aufgespalten.
Die Ertrage werden als Zinsertrage auf der Basis einer
periodengerechten Abgrenzung verteilt vereinnahmt.

— Konzern als Leasingnehmer —
Die gezahlten Leasingraten aus Operating-Leasing-
verhéaltnissen werden im Verwaltungsaufwand erfasst.
Der Aufwand wird wie eine Mietzahlung auf einer plan-
maligen, dem Verlauf des Nutzens entsprechenden
Grundlage ermittelt. Vertragliche Vereinbarungen, die als
Finanzierungsleasing zu klassifizieren sind, bestanden

im Geschaftsjahr 2004 nicht.



(19) Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten und
Kunden sowie Verbriefte Verbindlichkeiten

Finanzielle Verbindlichkeiten werden mit fortgefiihrten
Anschaffungskosten bilanziert. Die in Verbindlichkeiten
eingebetteten Derivate (Embedded Derivatives) wurden
abgespalten und mit dem Marktwert (Fair Value) bewertet
unter den Handelsaktiva oder -passiva ausgewiesen. Im
Rahmen des Hedge Accounting wurden gesicherte Ver-
bindlichkeiten um den dem abgesicherten Risiko zuzu-
rechnenden Buchgewinn oder -verlust angepasst.

(20) Negative Marktwerte aus derivativen
Sicherungsinstrumenten

Nicht Handelszwecken dienende derivative Sicherungs-
instrumente, die einen negativen Marktwert besitzen, wei-
sen wir unter diesem Posten aus. Die Finanzinstrumente
werden zum Marktwert (Fair Value) bewertet, wobei fiir die
Bewertung borsennotierter Instrumente Borsenkurse
zugrunde gelegt werden; fiir nicht borsennotierte Produkte
werden hingegen interne Preismodelle (Barwert- oder Op-
tionspreismodelle) herangezogen. Das Bewertungsergeb-
nis fiir das Hedge Accounting der als Fair Value Hedges
klassifizierten Sicherungsinstrumente wird in der Gewinn-
und Verlustrechnung im Ergebnis aus Sicherungszusam-
menhangen ausgewiesen. Effektive Teile der Wertande-
rungen aus Cash Flow Hedges zeigen wir im Bewertungs-
ergebnis aus Cash Flow Hedges im Eigenkapital.

(21) Handelspassiva

Derivative Finanzinstrumente, die einen negativen Markt-
wert besitzen, sowie Lieferverpflichtungen aus Wert-
papierleerverkaufen sind als Handelspassiva ausgewie-
sen.
Marktwert (Fair Value).

Die Bewertung der Handelspassiva erfolgt zum

(22) Riickstellungen fiir Pensionen und

ahnliche Verpflichtungen

Nahezu alle Mitarbeiter der Commerzbank AG sowie Mit-
arbeiter einiger inlandischer Tochterunternehmen erwer-
ben betriebliche Versorgungsanspriiche aus mindestens
zwei unterschiedlichen Durchfihrungswegen der betrieb-
lichen Altersversorgung.

Zum einen erhalten die Mitarbeiter eine mittelbare
(beitragsorientierte) Zusage (Defined Contribution Plan),
fir die der Konzern unter Beteiligung der Mitarbeiter
einen festgelegten Beitrag zur Altersversorgung an
externe Versorgungstrager (u.a. Versicherungsverein des
Bankgewerbes a.G. (BVV), Berlin, und Versorgungskasse
des Bankgewerbes e.V., Berlin) zahlt.
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Die Hohe der kiinftigen Pensionsleistungen wird hier
durch die gezahlten Beitrage und - fiir den nicht garan-
tierten Teil der Leistung — den daraus aufgelaufenen
Vermogensertragen bestimmt. Die Klassifizierung dieser
Vorsorge als mittelbare Verpflichtung fiihrt dazu, dass die
Beitrage an den BVV und die Versorgungskasse als lau-
fender Aufwand erfasst werden und somit keine Riickstel-
lung zu bilden ist.

Zum anderen erhalten die Mitarbeiter eine unmittel-
bare Versorgungszusage, bei der die Hohe der Versor-
gungsleistung festgelegt ist und von Faktoren wie Alter,
Gehalt und Betriebszugehorigkeit abhangt (Defined
Benefit Plan).

Fir Pensionszusagen sammeln wir das zur Erfullung
der Pensionsverpflichtung erforderliche Vermégen zum
groBten Teil intern an und passivieren eine entspre-
chende Ruckstellung. Ein kleiner Teil des Vermogens ist
zur erganzenden Insolvenzsicherung in einem Treuhand-
vermogen angelegt. Treuhander fur dieses Treuhand-
vermogen ist der Commerzbank Pension-Trust e.V.

Der erfolgswirksam zu erfassende Pensionsaufwand
fir die Direktzusagen teilt sich in mehrere Komponenten
auf. Zunachst ist der Dienstzeitaufwand (Service Cost)
zu berlcksichtigen. Hinzu kommen Zinsaufwendungen
(Interest Cost) auf den Barwert der Verpflichtung, da der
Zeitpunkt der Erfilillung eine Periode vorangeschritten ist.
Die aus dem separierten Planvermdégen (Treuhandver-
maogen) erwirtschafteten Nettoertrage werden von den
Aufwendungen abgezogen. Ergeben sich aus der 10%-
igen Korridorregelung Tilgungsbetrage fiir versiche-
rungsmathematische Gewinne und Verluste, erhéht oder
vermindert sich der Periodenaufwand.

Die Hohe der Riickstellung wird zunachst vom Barwert
der Sollverpflichtung bestimmt. Der Teil, der durch das
separate Treuhandvermdgen abgedeckt ist, ist mit der
Verpflichtung zu saldieren. Aufgrund der Korridorrege-
lung ergibt sich der Riickstellungsbetrag zum Jahresende
wie folgt:

Barwert der Sollverpflichtung fur Direktzusagen
abzlglich separates Pensionsvermoégen
abzlglich/zuzlglich nicht erfasste versicherungs-
mathematische Verluste oder Gewinne

=Hohe der Pensionsriickstellung

Die Ermittlung der Pensionsverpflichtung wird jahr-
lich von einem unabhangigen Versicherungsmathema-
tiker nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren durch-
gefiihrt. Dabei werden neben biometrischen Annahmen
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insbesondere ein aktueller Marktzins flir langfristige Anlei-
hen hochster Bonitat sowie kiinftig zu erwartende Gehalts-
oder Rentensteigerungsraten fiir die Berechnung zugrunde
gelegt. Ergeben sich versicherungsmathematische Mehr-
oder Minderverpflichtungen, berlicksichtigen wir diese
erst dann, wenn sie auBerhalb eines Korridors von 10%
des versicherungsmathematischen Sollwerts der Ver-
pflichtung liegen. Als Annahme sind in die versicherungs-
mathematischen Berechnungen eingeflossen:

31.12.2004 31.12.2003
Rechnungszinsful® 5,00% 5,50%
Gehaltsentwicklung 2,50% 2,50%
Rentenanpassung 1,40% 1,25%

Die Betriebsvereinbarungen liber die Gewahrung
von unmittelbaren Versorgungsleistungen wurden zum
31. Dezember 2004 gekiindigt und durch eine neue — den
Commerzbank Bausteinplan zur betrieblichen Altersvor-
sorge (CBA) —ersetzt. Versorgungsberechtigte Mitarbeiter
erhalten in Zukunft Leistungen nach dem CBA, deren
Hohe sich aus einem Initialbaustein fur die Zeit bis
zum 31. Dezember 2004 und aus Versorgungsbausteinen
— gegebenenfalls zuzliglich eines Dynamikbausteins — fiir
jedes beitragsfahige Kalenderjahr ab dem Jahr 2005
zusammensetzt. Neu eintretende Mitarbeiter ab dem
1. Januar 2005 erhalten eine Zusage nach dem Commerz-
bank Kapitalplan zur betrieblichen Altersvorsorge (CKA).

Zu den pensionsahnlichen Verpflichtungen zéahlen
auch Verpflichtungen aus Vorruhestandsregelungen und
Altersteilzeitvereinbarungen, die nach versicherungs-
mathematischen Regeln ermittelt wurden.

(23) Sonstige Riickstellungen

Sonstige Riickstellungen setzen wir flir ungewisse Ver-
bindlichkeiten gegenuber Dritten und drohende Verluste
aus schwebenden Geschaften in Hohe der zu erwarten-
den Inanspruchnahmen an. Riickstellungen fiir Aufwen-
dungen, die sich nicht auf eine AuRenverpflichtung bezie-
hen, dirfen wir nach den IAS hingegen nicht bilden.

Zum 31. Dezember 2004 haben wir Rickstellungen fiir
RestrukturierungsmafBnahmen in Héhe von 169 Mio Euro
ausgewiesen. Von dem Gesamtbetrag entfallen 105 Mio
Euro auf die im Geschaftsjahr beschlossene Restruktu-
rierung des Geschaftsfelds Investment Banking sowie
64 Mio Euro auf in den Vorjahren beschlossene MalRnah-
men, insbesondere die Kostenoffensive Plus. Als Grund-

lage fur diese Ruckstellungsbildungen lagen jeweils

detaillierte und mit den Organen und Gremien der betrof-
fenen Gesellschaften abgestimmte Gesamtplane (iber
konkrete EinzelmalBnahmen vor.

(24) Ertragsteuern

Laufende Ertragsteueranspriiche und -verpflichtungen
wurden mit den aktuell glltigen Steuersatzen berechnet,
in deren Hohe die Erstattung von den beziehungsweise
Zahlung an die jeweiligen Steuerbehdrden geleistet wird.

Latente Steueranspriiche und -verpflichtungen be-
rechnen sich aus unterschiedlichen Wertansatzen eines
bilanzierten Vermogenswerts oder einer Verpflichtung
und dem jeweiligen steuerlichen Wertansatz. Hieraus
resultieren in der Zukunft voraussichtliche Ertragsteuer-
belastungs- oder -entlastungseffekte (temporare Unter-
schiede). Sie wurden mit den landesspezifischen Ertrag-
steuersatzen des jeweiligen Sitzlandes bewertet, deren
Gultigkeit fur die entsprechende Periode ihrer Reali-
sierung zu erwarten ist. Aktive latente Steuern auf noch
nicht genutzte steuerliche Verlustvortrage werden nur
bilanziert, wenn es wahrscheinlich ist, dass in der Zukunft
zu versteuernde Gewinne in der gleichen Steuereinheit
anfallen. Ertragsteueranspriiche und -verpflichtungen
werden unsaldiert ausgewiesen. Eine Abzinsung erfolgt
nicht. Die Bildung und Fortfihrung latenter Ertragsteuer-
anspriche und -verpflichtungen erfolgt — in Abhangigkeit
von der Behandlung des zugrunde liegenden Sachver-
halts — entweder erfolgswirksam in den Steuern vom Ein-
kommen und vom Ertrag oder erfolgsneutral in der ent-
sprechenden Eigenkapitalposition.

Der dem Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatig-
keit nach Restrukturierungsaufwand und Aufwendungen
aus Sonderfaktoren zuzurechnende Ertragsteueraufwand
beziehungsweise -ertrag ist in der Gewinn- und Verlust-
rechnung des Konzerns als Steuern vom Einkommen und
vom Ertrag ausgewiesen und in den Erlauterungen in lau-
fende und latente Ertragsteueranspriiche und -verpflich-
tungen des Geschaftsjahres aufgeteilt. Sonstige Steuern,
die nicht ertragsabhangig sind, werden im Sonstigen
betrieblichen Ergebnis gezeigt. In der Bilanz werden lau-
fende und latente Ertragsteueranspriiche beziehungs-
weise -verpflichtungen als Aktiv- beziehungsweise Pas-
sivposten gesondert ausgewiesen. Ertragsteuern im
Zusammenhang mit aullerordentlichen Geschaftsvor-
fallen sind im Geschaftsjahr nicht angefallen.



(25) Nachrangkapital

Als Nachrangkapital bilanzieren wir Genussrechtsemis-
sionen sowie verbriefte und unverbriefte nachrangige
Verbindlichkeiten.
Anschaffungskosten erfolgt die Bilanzierung zu fort-

Nach dem erstmaligen Ansatz zu

gefiihrten Anschaffungskosten. Agien oder Disagien wer-
den uber die Laufzeit verteilt erfolgswirksam im Zins-
ergebnis vereinnahmt.

(26) Treuhandgeschafte

Treuhandgeschéfte, die eine Verwaltung oder Platzierung
von Vermogenswerten fiir fremde Rechnung zur Basis
haben, werden in der Bilanz nicht ausgewiesen. Pro-
visionszahlungen aus diesen Geschéaften sind in der
Gewinn- und Verlustrechnung im Provisionsiliberschuss
enthalten.

(27) Eigene Aktien

Die von der Commerzbank AG zum Bilanzstichtag im
Bestand befindlichen eigenen Aktien werden direkt vom
Eigenkapital abgesetzt. Aus eigenen Aktien resultierende
Gewinne oder Verluste sind ergebnisneutral verrechnet

worden.

(28) Mitarbeitervergiitungsplane
Fur Fihrungskrafte und ausgewahlte weitere Mitarbeiter
hat der Konzern fiinf ,Long Term Performance-Plane”
(LTP) verabschiedet. Diese Plane (LTP 2000-2004) ermdg-
lichen eine an der Aktien-/Indexkursentwicklung orien-
tierte Barvergltung, die entsprechend der gegenwartig
geltenden Klassifizierung als ,virtuelle” Aktienoptions-
plane bezeichnet werden. Die Programme beinhalten ein
Zahlungsversprechen fir den Fall, dass die Kursentwick-
lung der Commerzbank-Aktie die des Dow Jones Euro
Stoxx® Bank Ubertrifft und/oder die absolute Kursentwick-
lung der Commerzbank-Aktie mindestens 25% betragt.
Die Teilnahme an den LTP ist mit einer Eigenbetei-
ligung der Berechtigten in Commerzbank-Aktien verbun-
den. Die Hohe der Eigenbeteiligung flir Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter auBerhalb des Vorstands ist abhangig
von der Funktionsgruppe des Teilnehmers (mogliche
Beteiligung: zwischen 100 und 1200 Aktien). Vorausset-
zung fur Zahlungen aus diesen Planen sind zwei Kriterien:

Fiir 50% der Aktien gilt:

e Die Wertentwicklung der Commerzbank-Aktie tber-
trifft die des Dow Jones Euro Stoxx® Bank (honoriert
wird eine Outperformance von mindestens 1 Prozent-
punkt bis zu maximal 10 Prozentpunkten).
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Fiir 50% der Aktien gilt:
e Absolute Kurssteigerung der Commerzbank-Aktie
(honoriert wird eine Kurssteigerung um mindestens

25% bis zu maximal 52%).

Der Berechtigte erhalt bei Erreichen beider Kriterien
maximal 100 Euro pro Aktie aus seiner Eigenbeteiligung,
wobei flir 50% dieses Bruttobetrags Commerzbank-Aktien
in das Depot des Teilnehmers geliefert werden.

Die Auszahlung und die Uberlassung von Aktien ist an
die Bedingung geknupft, dass die Commerzbank AG eine
Dividende flir das Geschaftsjahr ausschiittet.

Der erste Abgleich mit den Basiswerten des ersten
Quartals 2000 (LTP 2000), des ersten Quartals 2001 (LTP
2001), des ersten Quartals 2002 (LTP 2002), des ersten
Quartals 2003 (LTP 2003) beziehungsweise des ersten
Quartals 2004 (LTP 2004) erfolgt jeweils nach drei Jahren
mit den Daten des Vergleichszeitraums beziehungsweise
sobald eine erste Auslibungshtirde erreicht beziehungs-
weise Uberschritten wird. Sollte nach dieser Zeit keines
der Auslibungskriterien erreicht worden sein, wird der
Abgleich mit den Basisdaten jeweils im Jahresabstand
wiederholt. Falls nach fiinf Jahren keine der Erfolgshur-
den Ubersprungen wurde, werden die Plane beendet. Der
erste und zweite Vergleich fiir den LTP 2000 mit den Wer-
ten des ersten Quartals 2003 und 2004 beziehungsweise
der erste Vergleich fiir den LTP 2001 mit den Werten des
ersten Quartals 2004 ergab, dass keine Auslibungskrite-
rien erreicht waren.

Fur die Verpflichtungen aus den beschriebenen LTP
berechnen wir jahrlich dem Standardentwurf des DRS
entsprechend den zeitanteiligen Gesamtwert und bilden,
sofern erforderlich, eine Ruckstellung zu Lasten des Ver-
waltungsaufwands. Fiir das Geschaftsjahr 2004 ergab sich
aufgrund der hohen Basiswerte fiir die LTP 2000 bis 2002
und der noch nicht erreichten Basiswerte flir den LTP 2004
kein Rickstellungsbedarf. Fiir den LTP 2003, der auf dem
Kursniveau zum 31. Dezember 2004 eine Inanspruch-
nahme erkennen lasst, wurden notwendige Rickstellun-
gen in Hohe von 14,5 Mio Euro im Konzern gebildet.

Innerhalb der Jupiter International Group plc (JIG)
bestehen zum 31. Dezember 2004 vier Mitarbeiterver-
gltungs-/beteiligungsplane. Nach den Bedingungen des
so genannten ,B-Shares oder Profit Shares Plan” erhalten
die berechtigten Mitarbeiter eine vertraglich zugesicherte
Zahlung, die am Besitz von virtuellen Aktien und am jewei-
ligen bereinigten Gewinn der JIG-Gruppe am Ende der
Jahre 2002 bis 2004 ankntipft. Die Zahlung erfolgt jeweils
in drei Jahresraten, wobei die Hohe der Zahlung sich am
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Gewinn des Jahres 2000 orientiert. Soweit die bereinigten
Gewinne in den folgenden Jahren unter diesen Basiswert
fallen, werden auch die Zahlungen reduziert. Ab 2003 wur-
den keine neuen B-Shares gewahrt, da dieser Plan been-
det wird. Notwendige Zufuhrungen zu den Ruckstellun-
gen wurden in den Vorjahren in erforderlichem Umfang
zu Lasten des Verwaltungsaufwands gebildet.

Der so genannte ,C-Shares oder Growth Shares Plan”
gibt den Beglinstigten, einem Kreis von bestimmten lei-
tenden Angestellten, ein Bezugsrecht auf Aktien der
Commerz Asset Management (UK) plc, die gleichzeitig
mit einer Kaufverpflichtung durch die Commerzbank AG
versehen sind. Dabei orientiert sich der Wert dieser Aktien
an der typisierten Wertveranderung der JIG-Gruppe. Die
Beglnstigten erhalten keine garantierte Zahlung, da sich
die ReferenzgrofRe sowohl in die positive als auch in die
negative Richtung dndern kann. Dabei sind Grenzen fiir
die Zahlung von Mindestbeitragen (entspricht der Kosten
der Mitarbeiter bei Gewahrung der Rechte; i.e. person-
liche Einkommensteuer und Sozialversicherungsabga-
ben) und Maximalbetragen festgelegt. Die Mitarbeiter
haben das Recht, von ihrem Andienungsrechtin bestimm-
tem Umfang auf jahrlicher Basis Gebrauch zu machen,
aber auch die Moglichkeit, nach vier Jahren den Gesamt-
bestand zu verauRern. Daneben bestehen noch bestimmte
Rechte im Zusammenhang mit einer Change of Control
Klausel. Die BezugsgrofR3e dieses Plans (anstelle des ad-
justierten Gewinns 2000 gilt jetzt der von 2002) wurde in
2003 angepasst. Neue Rechte unter diesem Plan wurden
in 2004 nicht mehr gewahrt. Im Geschaftsjahr 2004 wur-
den durch die Commerzbank AG Aktien aus diesem Plan
im Gesamtwert von 13,1 Mio Euro erworben.

Daneben wurde in 2003 ein fortlaufendes , Options-
programm® zugunsten der Mitarbeiter von JIG aufgelegt,
das eine an der Wertentwicklung der JIG-Gruppe orien-
tierte Barvergutung vorsieht und als virtueller Aktien-
optionsplan eingestuft werden kann. Die interne Bezeich-
nung dieses Plans ist ,D Options Plan” und berechtigt alle
bis zum 31. Dezember 2003 eingetretenen Mitarbeiter von

Jupiter, die bereits unter dem ,,C-Shares Plan” berechtigte
Mitarbeiter waren, zur Teilnahme. Nach diesem Plan
kommt es zu einer Zahlung, falls der adjustierte Gewinn
im Jahr vor Austibung der Option das Niveau des Basis-
jahres, dieses ist das Jahr vor Gewahrung der Option,
Ubersteigt. Fir die in 2003 gewéahrten Optionen wurde
hiervon abweichend der angepasste Gewinn 2003 als
BezugsgrofRe festgesetzt. Ein Drittel der Optionen sind
drei Jahre nach Gewahrung austibbar, ein weiteres Drittel
nach vier Jahren und fiinf Jahre nach Optionsgewahrung
mussen alle Optionen ausgelibt worden sein, sonst ver-
fallen sie. Daneben bestehen noch bestimmte Rechte
im Zusammenhang mit einer Change of Control Klausel.
In 2004 wurden weitere angepasste Optionsrechte in der
vorbeschriebenen Art sowie solche nach dem ,E Options
Plan’ dieser unterscheidet sich nur in Bezug auf die
Rechte der Change of Control Klausel und berechtigt die
nach dem 31. Dezember 2003 eingetretenen Mitarbeiter,
diesen zugewiesen. Auslibungen unter diesen Planen
sind im Geschaftsjahr 2004 nicht erfolgt.

Dariiber hinaus besteht bei weiteren Tochtergesell-
schaften unter anderem im Asset Management fiir aus-
gewahlte Mitarbeiter die Maoglichkeit, im Rahmen von
Beteiligungsmodellen an der typisierten Wertentwicklung
der jeweiligen Gesellschaft zu partizipieren. Eine Ver-
gutung ist dabei vom Erreichungsgrad vereinbarter Ziele
abhangig. Zu diesen Modellen zahlt auch die direkte
Beteiligung an Aktien der entsprechenden Gesellschaft.
Haufig werden diese zu verglinstigten Preisen und/oder
in Kombination mit Call- beziehungsweise Put-Optionen
angeboten. Darliber hinaus werden Optionsscheine und
Bezugsrechte zum Aktienerwerb begeben. Auch Pramien
werden gewahrt, die ebenso zur Aktienzeichnung ver-
wandt werden konnen. Die Einhaltung von Sperrfristen
sowie spatere Ruckkaufsvereinbarungen bedingen den
Erhalt zusatzlicher Ertrage. Flr diese Modelle berechnen
wir jahrlich nach geeigneten Methoden den Rickstel-
lungsbedarf, den wir soweit erforderlich im Verwaltungs-
aufwand ausweisen.



Wesentliche Unterschiede in den Bilanzie-
rungs-, Bewertungs- und Konsolidierungs-
methoden: IAS/IFRS im Vergleich zu HGB

Zielsetzung von Abschlissen nach IAS/IFRS ist es, ent-
scheidungsrelevante Informationen Giber die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns sowie deren Ver-
anderungen im Zeitablauf zu vermitteln. Ein Jahres-
abschluss nach HGB ist demgegeniber vorrangig am
Glaubigerschutz orientiert und wird zudem aufgrund der
MaRgeblichkeit der Handelsbilanz fiir die Steuerbilanz
durch steuerrechtliche Regelungen beeinflusst. Aus die-
ser unterschiedlichen Zielsetzung ergeben sich folgende
wesentliche Unterschiede in den Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden zwischen IAS/IFRS und deutschem
Handelsrecht:

Risikovorsorge

Die Risikovorsorge fur Forderungen wird offen auf der
Aktivseite als Klirzungsbetrag ausgewiesen. Eine Bildung
stiller Vorsorgereserven gemaf § 340f HGB ist in einem
IAS/IFRS-Abschluss nicht zulassig.

Handelsbestande und derivative Finanzinstrumente

Zu Handelszwecken gehaltene finanzielle Vermdgens-
werte (Handelsaktiva) und bestimmte finanzielle Verbind-
lichkeiten (Handelspassiva) sowie nicht zu Handels-
zwecken gehaltene derivative Finanzinstrumente (Siche-
rungsderivate) sind nach IAS 39 grundsatzlich mit dem
Marktwert (Fair Value) zu bewerten. Je nach Eingruppie-
rung dieser Finanzinstrumente sind alle Gewinne und Ver-
luste unabhangig von ihrer Realisierung erfolgswirksam
oder erfolgsneutral zu erfassen. Die deutsche Rechnungs-
legung sieht dagegen eine Vereinnahmung nicht realisier-
ter Ertrage grundsatzlich nicht vor.

Beteiligungs- und Wertpapierbestand

Beteiligungen und Wertpapiere sowie nicht originar
erworbene Forderungen, die zur VeraulRerung verfiigbar
sind, werden gemaR IAS 39 mit ihrem Marktwert (Fair
Value) bewertet oder, sofern dieser nicht verlasslich
ermittelt werden kann, zu Anschaffungskosten angesetzt.
Das Ergebnis aus der Bewertung wird erfolgsneutral in die
Neubewertungsricklage eingestellt. Nach den deutschen
Rechnungslegungsgrundsatzen gehoren Beteiligungen
zum Anlagevermodgen und sind mit Anschaffungskosten
zu bilanzieren. Bei voraussichtlich dauerhafter Wertmin-
derung ist eine Abschreibung auf den niedrigeren Wert

vorzunehmen.
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Die im AfS-Bestand enthaltenen Wertpapiere sind
ihrem Charakter nach Wertpapierbestande der Liquidi-
tatsreserve nach HGB und somit als Umlaufvermoégen
zu klassifizieren. Flir die Bewertung dieser Wertpapier-
bestande gilt nach HGB das strenge Niederstwertprinzip.
Nicht originar erworbene Forderungen sind nach deut-
schen Rechnungslegungsvorschriften mit den fortgefiihr-
ten Anschaffungskosten, vermindert um Abschreibun-
gen, zu bilanzieren.

Hedge Accounting

Nach IAS 39 kénnen zum Zweck des Hedge Accounting
Sicherungsbeziehungen zwischen einem Grundgeschaft
und einem derivativen Finanzinstrument etabliert wer-
den. Grundgeschafte konnen finanzielle Vermdgenswerte
(zum Beispiel Forderungen oder Wertpapiere) und finan-
zielle Verpflichtungen (zum Beispiel Verbindlichkeiten
oder begebene Schuldverschreibungen) sein. Sowohl fir
Fair Value Hedges als auch fuir Cash Flow Hedges beste-
hen detaillierte Regelungen, die einen Bruttoausweis des
Marktwerts eines derivativen Sicherungsinstruments ver-
langen. Nach den deutschen Grundséatzen ordnungsmalfi-
ger Buchfiihrung werden Sicherungsgeschafte hingegen
im Rahmen eines saldierten Niederstwertprinzips bei der
Bewertung der gesicherten Posten berlcksichtigt.

Selbsterstellte Inmaterielle Anlagewerte und

Geschafts- oder Firmenwerte

Im Gegensatz zum Ansatzverbot gemaRR HGB besteht
IAS/IFRS auch fiir selbsterstellte
Anlagewerte eine Aktivierungspflicht, wenn bestimmte

nach immaterielle
Voraussetzungen erfiillt sind. Geschafts- oder Firmen-
werte, die aus der Vollkonsolidierung resultieren und im
Konzernabschluss nach den Vorschriften des HGB direkt
mit den Gewinnrlcklagen verrechnet werden kdnnen,
mussen nach den IAS/IFRS aktiviert und erfolgswirksam
abgeschrieben werden.

Pensionsverpflichtungen

Die Pensionsverpflichtungen werden entsprechend den
IAS/IFRS nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren er-
mittelt. Die Berechnung berticksichtigt die kiinftigen Ver-
pflichtungen unter Einbezug zukunftiger Gehalts- und
Rentensteigerungen sowie der Inflationsrate. Der Abzin-
sungsfaktor orientiert sich nach den IAS/IFRS am Kapital-
marktzins. Die Bilanzierung nach HGB basiert demgegen-
Uber regelmalig auf den jeweils geltenden steuerlichen
Regelungen, insbesondere dem Teilwertverfahren.
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Sonstige Riickstellungen

Rickstellungen dirfen nach IAS/IFRS nur dann gebildet
werden, wenn sie sich auf eine Aul3enverpflichtung be-
ziehen. Nach HGB zulassige Aufwandsriickstellungen mit
dem Zweck, kiinftige Ausgaben als Aufwand des abge-
laufenen Geschaftsjahres zu berlcksichtigen, sind nach
IAS/IFRS nicht erlaubt. An die Bildung von Restrukturie-
rungsriickstellungen werden nach IAS/IFRS héhere Kon-
kretisierungsanforderungen als nach HGB gestellt, was
unter anderem die Entwicklung, Verabschiedung und
Kommunikation eines detaillierten Plans umfasst.

Latente Ertragsteueranspriiche und -verpflichtungen

Die Ermittlung von latenten Ertragsteueranspriichen und
-verpflichtungen erfolgt gemaR IAS/IFRS bilanzorientiert.
Vorteile aus steuerlichen Verlustvortragen sind dabei zu
aktivieren, wenn von ihrer spateren Nutzung ausgegan-
gen werden kann. Die zur Bewertung der Differenzen
zwischen dem bilanziellen und steuerlichen Wertansatz
herangezogenen Ertragsteuersatze sind zukunftsorien-
tiert. Eine Saldierung wird nicht vorgenommen. Das HGB
verfolgt dagegen eine GuV-orientierte Ermittlung latenter
Ertragsteueranspriiche und -verpflichtungen unter Heran-
ziehung aktuell gultiger Ertragsteuersatze. Die unter-
schiedlichen Abgrenzungskonzepte flihren tendenziell zur
groRBeren Bedeutung latenter Steuern im Abschluss nach
IAS/IFRS.

Eigenkapital

In einem IAS/IFRS-Abschluss werden Fremdanteile am
Eigenkapital in einem eigenen Bilanzposten ausgewiesen.
Gemall 8 307 HGB sind Anteile anderer Gesellschafter
innerhalb des Eigenkapitals gesondert auszuweisen.

Basierend auf den Regeln des IAS 39 sind Bewertungs-
veranderungen aus dem Beteiligungs- und Wertpapier-
bestand sowie effektive Teile des Bewertungsergebnisses
aus Cash Flow Hedges erfolgsneutral im Eigenkapital zu
erfassen. Die deutsche Rechnungslegung kennt diese Art
der erfolgsneutralen Bilanzierung nicht. Am Bilanzstich-
tag im Besitz befindliche eigene Aktien werden nach
IAS/IFRS vom Eigenkapital gekirzt; Gewinne und Verluste
aus eigenen Aktien werden erfolgsneutral mit den Riick-
lagen verrechnet. Nach den Vorschriften des HGB ist in
Hohe der auf der Aktivseite ausgewiesenen eigenen
Aktien eine Rucklage fur eigene Anteile zu bilden, wah-
rend Bewertungs- und Handelsergebnisse erfolgswirk-
sam erfasst werden.

Treuhandgeschafte

Treuhandgeschéafte, die nach HGB in der Bilanz aus-
gewiesen werden, sind in einer IAS/IFRS-Bilanz nicht
enthalten.

Steuerrechtliche Wertansatze

Nach dem so genannten umgekehrten MalR3geblichkeits-
prinzip werden im HGB-Abschluss zum Teil Wertansatze
in Ubereinstimmung mit steuerrechtlichen Vorschriften
IAS/IFRS-Abschluss durfen
steuerlich zuldssige Sonderabschreibungen und Wert-

vorgenommen. In einem
ansatze, soweit sie von den nach IAS/IFRS gebotenen
Bewertungen abweichen, nicht enthalten sein. Dieses
Verbot der steuerrechtlichen Wertansatze gilt ab dem
Geschaftsjahr 2003 aufgrund der durch das Transparenz-
und Publizitatsgesetz erfolgten Gesetzesanderungen

auch fiir den Konzernabschluss nach HGB.
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Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

(29) Zinsiiberschuss

2004 2003 Veranderung

Mio € Mio € in %
Zinsertrage aus Kredit- und Geldmarktgeschéaften sowie
aus dem Wertpapierbestand (Available for Sale) 10904 11 396 -4,3
Dividenden aus Wertpapieren 89 104 -14,4
Laufendes Ergebnis aus Beteiligungen und Tochterunternehmen 130 91 42,9
Laufendes Ergebnis aus Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 93 85 9,4
Laufende Ertrage aus dem Leasinggeschaft 136 91 49,5
Zinsertrdage 11352 11767 -3,5
Zinsaufwendungen fiir Nachrangkapital 505 550 -8,2
Zinsaufwendungen fur Verbriefte Verbindlichkeiten 3159 3262 -3,2
Zinsaufwendungen fiir sonstige Verbindlichkeiten 4595 5117 -10,2
Laufende Aufwendungen aus dem Leasinggeschaft 102 62 64,5
Zinsaufwendungen 8361 8991 -7,0
Gesamt 2991 2776 7,7

Zinsspannen:
Die Zinsspanne, basierend auf den durchschnittlichen Risikoaktiva fiir bilanzielle Geschafte nach BlZ, betrug 2,73%
(Vorjahr: 2,39%).

(30) Risikovorsorge im Kreditgeschaft

Die Risikovorsorge stellt sich in der Gewinn- und Verlustrechnung des Konzerns wie folgt dar:

2004 2003 Veranderung
Mio € Mio € in %
Zufuhrung zur Risikovorsorge -1282 -1562 -17.9
Auflésung von Risikovorsorge 550 597 -7.9
Direktabschreibungen -124 -145 -14,5
Eingange auf abgeschriebene Forderungen 20 26 -23,1

Gesamt -836 -1084 -22,9
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(31) Provisionsiiberschuss

Wertpapiergeschaft
Vermdgensverwaltung
Zahlungsverkehr und Auslandsgeschaft
Blirgschaften

Ergebnis aus Syndizierungen

Ubrige

Gesamt

(32) Ergebnis aus Sicherungszusammenhéangen (Hedge Accounting)

Ergebnis aus als Sicherungsinstrumente eingesetzten Derivaten

Ergebnis aus gesicherten Grundgeschaften
Gesamt

2004 2003 Veranderung
Mio € Mio € in %
839 802 4,6
576 509 13,2
426 388 9,8
142 134 6,0
99 94 5,3
168 209 -19,6
2250 2136 5,3
2004 2003 Veranderung
Mio € Mio € in %

-1554 -358

1560 398
6 40 -85,0

In diesem Posten schlagen sich die Bewertungsergebnisse aus effektiven Sicherungszusammenhangen im Rahmen

des Hedge Accounting nieder. Das Ergebnis aus Sicherungsinstrumenten sowie aus den zugehorigen Grundgeschaften

beinhaltet ausschliel3lich die Bewertungseffekte aus Fair Value Hedges.

(33) Handelsergebnis

Das Handelsergebnis haben wir in zwei Komponenten
aufgeteilt:

e Ergebnis aus dem Eigenhandel mit Wertpapieren,
Schuldscheindarlehen, Edelmetallen und derivativen
Instrumenten.

e Ergebnis aus der Bewertung derivativer Finanzinstru-
mente, die nicht dem Handelsbuch angehéren und
nicht fir das Hedge Accounting qualifiziert sind.

Alle Finanzinstrumente des Handelsbestands werden
mit dem Marktwert (Fair Value) bewertet. Zur Bewertung
borsennotierter Produkte verwenden wir Borsenkurse, fiir
nicht boérsengehandelte Handelsgeschafte liegen der Be-
stimmung des Zeitwerts interne Preismodelle (insbeson-
dere Barwert- und Optionspreismodelle) zugrunde. Im
Handelsergebnis sind, neben den aus Handelsaktivitaten
entstandenen realisierten und unrealisierten Ergebnissen,
auch die auf diese Geschafte entfallenden Zins- und Divi-
dendenertrage sowie Refinanzierungskosten enthalten.

2004 2003 Veranderung
Mio € Mio € in %
Ergebnis aus dem Eigenhandel 632 841 -24,9
Ergebnis aus der Bewertung von derivativen Finanzinstrumenten -93 -104 -10,6
Gesamt 539 737 -26,9



(34) Ergebnis aus Beteiligungs- und Wertpapierbestand (AfS-Bestand)
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Im Ergebnis aus Beteiligungs- und Wertpapierbestand weisen wir Verauf3erungs- und Bewertungsergebnisse aus dem

zur VerauBBerung verfligbaren Wertpapierbestand, nicht originar begriindeten Forderungen, Beteiligungen, Beteiligun-

gen an assoziierten Unternehmen und Anteilen an Tochterunternehmen, die nicht konsolidiert wurden, aus.

2004
Mio €
Ergebnis aus dem zur VerauBerung verfligbaren Wertpapierbestand
sowie aus nicht originar begriindeten Forderungen 215
Veraulerungs- und Bewertungsergebnis aus Beteiligungen,
Beteiligungen an assoziierten Unternehmen und
Anteilen an Tochterunternehmen 146
Gesamt 361

(35) Verwaltungsaufwendungen

2003
Mio €

174

117
291

Veranderung
in %

23,6

24,8
241

Die Verwaltungsaufwendungen im Konzern setzen sich zusammen aus Personalaufwand, Sachaufwand und Abschrei-

bungen auf Betriebs- und Geschéaftsausstattung, Immobilien und Sonstige immaterielle Anlagewerte. Die Aufwendun-

gen gliedern sich wie folgt:

Personalaufwand:

2004

Mio €

Lohne und Gehalter 1922

Soziale Abgaben 293

Aufwendungen fir Altersversorgung und Unterstiitzung 205
davon:

Beitrage zum BVV und der Versorgungskasse des Bankgewerbes 48

betriebliche Altersversorgung 157

Gesamt 2420

2003
Mio €
1925
294
223

58
170
2442

Veranderung
in %
-0,2
-0,3
-8,1

-9,4
-7,6
-0,9
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Sachaufwand:
2004 2003 Veranderung
Mio € Mio € in %
Raumkosten 503 482 4,4
EDV-Kosten 455 467 -2,6
Pflichtbeitrage, sonstige Verwaltungsaufwendungen und
gesellschaftsrechtliche Aufwendungen 244 229 6,6
Kosten fiir Werbung, Offentlichkeitsarbeit und Repréasentation 110 91 20,9
Arbeitsplatzkosten 181 185 -2,2
Ubriger Sachaufwand 146 140 4,3
Gesamt 1639 1594 2,8

Abschreibungen auf Betriebs- und Geschaftsausstattung, Immobilien und Sonstige immaterielle Anlagewerte:

Betriebs- und Geschéaftsausstattung
Immobilien

Sonstige immaterielle Anlagewerte
Gesamt

(36) Sonstiges betriebliches Ergebnis

Im Sonstigen betrieblichen Ergebnis sind vor allem
Zufuhrungen und Auflésungen von Riickstellungen sowie
Zwischenmietaufwendungen und -ertrage aus Mietkauf-
vereinbarungen enthalten. Aufwendungen und Ertrage

2004 2003 Veranderung

Mio € Mio € in %

315 426 -26,1
52 19

& 30 16,7

402 475 -15,4

aus Bau- und Architektengebihren fallen im Rahmen des
Baumanagements unseres Teilkonzerns CommerzLeasing
und Immobilien AG an. Auch die Sonstigen Steuern sind
in dieser Position enthalten.

2004 2003 Veranderung

Mio € Mio € in %

Wesentliche sonstige betriebliche Aufwendungen 170 224 -241
Aufwendungen aus Bau- und Architektenleistungen 51 45 13,3
Zufliihrungen zu Riickstellungen 49 111 -55,9
Mietkaufaufwand und Zwischenmietaufwand 70 68 2,9
Wesentliche sonstige betriebliche Ertriage 284 214 32,7
Auflésungen von Ruckstellungen 127 73 74,0
Mietkauferlds und Zwischenmietertrag 72 70 2,9
Ertrage aus Bau- und Architektenleistungen 57 53 7,5
Ertrage aus der VeraulRerung von Sachanlagen 28 18 55,6
Ubrige sonstige betriebliche Aufwendungen/Ertrage (saldiert) 79 184 -57,1
Sonstiges betriebliches Ergebnis 193 174 10,9
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(37) PlanmaRige Abschreibungen auf Geschafts- oder Firmenwerte

Die planmaRigen Abschreibungen auf Geschafts- und Firmenwerte betrugen 83 Mio Euro (Vorjahr: 110 Mio Euro). Darin

enthalten sind auch Abschreibungen in Hohe von 9 Mio Euro (Vorjahr: 19 Mio Euro) auf Geschafts- und Firmenwerte

at equity angesetzter Unternehmen.

(38) Restrukturierungsaufwendungen

Aufwendungen fur eingeleitete
RestrukturierungsmafBnahmen

Gesamt

Im Herbst 2004 haben wir die Restrukturierung unseres
Geschaftsfelds Securities beschlossen. Im Rahmen ver-
schiedener konkreter EinzelmalBnahmen ist die Reduzie-
rung insbesondere der nicht kundenbasierten Geschafts-
bereiche Eigenhandel, Brokerage und Research beschlos-
sen worden. Fiur die anstehenden Stellenreduzierungen
sowie damit in Zusammenhang stehenden Sachaufwen-
dungen fallen Restrukturierungsaufwendungen von 132
Mio Euro an.

(39) Aufwendungen aus Sonderfaktoren

Wertkorrekturen auf das Finanzanlagen- und
Anteilsportfolio einschlie3lich der Kosten fiir die
Auflosung der Refinanzierung

Gesamt

2004 2003 Veranderung
Mio € Mio € in %
132 104 26,9
132 104 26,9

Im Geschéftsjahr 2003 betrafen die Aufwendungen
das Projekt Kostenoffensive Plus. Im Rahmen dieses
Projekts wurden durch eine Reihe von EinzelmalBnahmen
in der Konzernzentrale und bei verschiedenen Tochter-
gesellschaften Prozesse gestrafft und effizienter gestaltet.
AuRerdem wurde die Einstellung verschiedener unwirt-

schaftlicher Aktivitaten beschlossen.

2004 2003 Veranderung
Mio € Mio € in %
- 2325
- 2325

Die Wertkorrekturen im Vorjahr haben wir auf unser Finanzanlagen- und Wertpapierportfolio vorgenommen, das wir im

Rahmen eines Impairment-Tests abgewertet haben.
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(40) Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Die Ertragsteueraufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

Laufende Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
Latente Steuern
Gesamt

2004 2003 Veranderung
Mio € Mio € in %
423 197
-70 52
353 249 41,8

In den latenten Steuern der aktiven Steuerabgrenzungen sind Steueraufwendungen aus der Auflosung von aktivierten

Vorteilen aus steuerlichen Verlustvortragen in Hohe von 73 Mio Euro (Vorjahr: 26 Mio Euro) enthalten, die im Geschafts-

jahr genutzt werden konnten.

Die nachfolgende Uberleitungsrechnung zeigt den Zusammenhang zwischen dem Ergebnis der gewdhnlichen

Geschaftstatigkeit sowie den Steuern vom Einkommen und vom Ertrag im Geschaftsjahr:

2004 2003

Mio € Mio €
Jahresergebnis vor Ertragsteuern nach IAS 828 -1980
Konzernertragsteuersatz (%) 39,9 39,9
Rechnerischer Ertragsteueraufwand im Geschaftsjahr 330 -790
Auswirkungen wegen abweichender Steuersatze
bei erfolgswirksamen Steuerabgrenzungen -41 -28
Auswirkungen von im Geschaéftsjahr erfassten Steuern aus Vorjahren 104 49
Auswirkungen von nicht abziehbaren Betriebsausgaben
und steuerfreien Ertragen -347 741
PlanmaéaRige Abschreibungen auf Geschafts- und Firmenwerte 34 43
Nicht angesetzte latente Steuern 68 158
Sonstige Auswirkungen 205 76
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 353 249

Der als Basis fiir die Uberleitungsrechnung gewahlte, anzu-
wendende Konzernertragsteuersatz setzt sich zusammen
aus dem in Deutschland geltenden Korperschaftsteuer-
satz von 25% zuzlglich Solidaritatszuschlag von 5,5% und
einem durchschnittlichen Steuersatz fir die Gewerbe-
steuer von 18,4%. Unter Beachtung der Abzugsfahigkeit
der Gewerbesteuer ergibt sich ein inlandischer Ertrag-
steuersatz von 39,9%.

Ertragseffekte ergeben sich aufgrund unterschiedli-
cher Steuersatze bei auslandischen Einheiten. Die Steuer-
satze im Ausland betrugen zwischen 0% und 46%.



(41) Ergebnis je Aktie

Gewinn/Verlust je Aktie 31.12.2004
Operatives Ergebnis (Mio €) 1043
Jahresliberschuss/Jahresfehlbetrag (Mio €) 393
Durchschnittliche Anzahl ausgegebener Stammaktien (Stick) 593373110
Operatives Ergebnis je Aktie (€) 1,76
Gewinn/Verlust je Aktie (€) 0,66

Der gemaR IAS 33 errechnete Gewinn/Verlust je Aktie
basiert auf dem Jahresliberschuss/Jahresfehlbetrag ohne
konzernfremden Gesellschaftern zustehende Gewinne/
Verluste.

(42) Aufwandsquote

Aufwandsquote vor planméaRigen Abschreibungen
auf Geschafts- oder Firmenwerte, Aufwendungen aus
Sonderfaktoren und Restrukturierungsaufwendungen

ANHANG (NOTES)

31.12.2003 Veranderung

in %
559 86,6
-2 320
544 202 112 9,0
1,03 70,9
-4,26

Im Geschaftsjahr und zum 31. Dezember 2004 waren

keine Wandel- oder Optionsrechte im Umlauf. Der berei-

nigte Gewinn/Verlust je Aktie entspricht daher dem

Gewinn/Verlust je Aktie.

2004

70,4

2003 Veranderung

in %

73,3 -4,0
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(43) Segmentberichterstattung

In der Segmentberichterstattung spiegeln sich die Resul-
tate der im Commerzbank-Konzern eingebundenen opera-
tiven Geschaftsfelder wider. Als Grundlage dienen unsere
internen Management-Informationen, die entsprechend
den IAS-Vorgaben monatlich erstellt werden.

Basis fur die Allokation auf Geschaftsfelder ist die
interne Organisationsstruktur des Konzerns, die seit dem
1. Januar 2001 aus zwei Unternehmensbereichen besteht:
Unternehmensbereiche Private Kunden und Asset Man-
agement sowie Corporate und Investment Banking.

Dem Unternehmensbereich Private Kunden und
Asset Management sind die Geschaftsfelder Privatkun-
dengeschaéft, Private Banking und Vermdgensverwaltung
(Asset Management) zugeordnet.

Der Unternehmensbereich Corporate und Investment
Banking umfasst die Aktivitaten unseres Firmenkunden-
geschafts und das Geschaft mit Institutionen sowie die
Aktivitaten des Investment Banking.

Group Treasury wird separat ausgewiesen. Ebenso
werden die Hypothekenbanken als eigenes Geschaftsfeld
gesondert gezeigt.

Die im Geschaftsjahr giiltige Gliederung der operativen Unternehmensbereiche im Uberblick:

Unternehmensbereich
Private Kunden und
Asset Management

Unternehmensbereich
Corporate und
Investment Banking

1) In der Segmentberichterstattung werden diese
Geschaftsfelder zum Segment Firmenkunden und

Institutionen zusammengefasst.

Geschaftsfeld
Private Kunden

Geschaftsfeld
Private Banking

Geschaftsfeld
Asset Management

Geschaftsfeld 1
Corporate Banking

Geschaftsfeld 1
Multinational Corporates

Geschaftsfeld 1)
Financial Institutions

Geschaftsfeld 1
Immobilien

Geschaftsfeld
Securities

Zentraler Stab
Group Treasury

Hypothekenbanken



Unsere Segmentberichterstattung ist in die sieben
berichtspflichtigen Segmente aufgeteilt:

e Das Segment Private Kunden umfasst das Privat-
kundengeschaft, das Private Banking und das Direct
Banking unserer Tochtergesellschaft comdirect bank
Aktiengesellschaft. Zum 30. Juni 2004 wurden erst-
mals die Ergebnisse der SchmidtBank konsolidiert.

e Zum Segment Asset Management gehdren insbeson-
dere COMINVEST Asset Management GmbH, Frank-
furt, COMINVEST Asset Management S.A., Luxem-
burg, und Jupiter International Group plc.

e |Im Segment Firmenkunden und Institutionen werden
die Ergebnisse der Geschaftsfelder Corporate Banking,
Multinational Corporates, Financial Institutions, Immo-
bilien sowie der kommerziellen Aktivitaten der Firmen-
kunden derin-und auslandischen Einheiten abgebildet.

e Das Segment Securities umfasst alle Aktivitaten des
Aktien- und Rentenhandels, des Handels mit derivati-
ven Instrumenten, des Zins- und Wahrungsmanage-
ments sowie des Merger- und Acquisitionsgeschafts.

e Das Segment Group Treasury weist den Erfolg des
inlandischen Liquiditatsmanagements und des Kapi-
talstrukturmanagements aus.

e Das Segment Hypothekenbanken besteht aus den
Gesellschaften Eurohypo Aktiengesellschaft, Hypo-
thekenbank in Essen AG und Erste Europaische Pfand-
brief- und Kommunalkreditbank Aktiengesellschaft in
Luxemburg. Die Konsolidierung der Eurohypo Aktien-
gesellschaft erfolgt at equity.

e |n das Segment Sonstige und Konsolidierung werden
Ergebnisbeitrage eingestellt, die nicht in die Ver-
antwortungsbereiche der einzelnen Geschaftsfelder
fallen. Hierzu gehoren auch jene Aufwendungen und
Ertrage, die erforderlich sind, um die in der Segment-
berichterstattung der operativen Geschaftsfelder

dargestellten betriebswirtschaftlichen Steuerungs-

groBen des internen Rechnungswesens auf die ent-
sprechenden Daten der externen Rechnungslegung

Uberzuleiten.

Der Segmenterfolg wird anhand des operativen
Ergebnisses und des Ergebnisses vor Steuern sowie
der Kennziffern Eigenkapitalrendite und Aufwandsquote
gemessen. Durch den Ausweis von Vorsteuerergebnissen
sind sowohl im Ergebnis als auch im durchschnittlich

ANHANG (NOTES)

gebundenen Eigenkapital die Anteile Dritter enthalten.
Alle Ertrage, fiir die ein Segment verantwortlich ist, sind
somit im Ergebnis vor Steuern berucksichtigt.

Die operative Eigenkapitalrendite beziehungsweise
die Eigenkapitalrendite des Ergebnisses vor Steuern er-
rechnet sich aus dem Verhaltnis des operativen Ergebnis-
ses beziehungsweise des Ergebnisses vor Steuern zum
durchschnittlich gebundenen Eigenkapital und gibt an,
wie sich das im Segment eingesetzte Kapital verzinst hat.
Die Aufwandsquote im operativen Geschaft spiegelt die
Kosteneffizienz der Segmente wider. Sie stellt den Quo-
tienten aus Verwaltungsaufwand und Ertragen vor Risiko-
vorsorge dar.

Ertrage und Aufwendungen werden verursachungs-
gerecht zu Marktpreisen und im Zinsbereich nach der
Marktzinsmethode bei den Einheiten ausgewiesen. Im
Zinslberschuss des jeweiligen Segments sind auch
die kalkulatorischen GroRen Eigenkapitalverzinsung und
Anlagenutzen enthalten. Segmente mit Eigenkapital oder
Dotationskapital werden mit Zinsen auf das Kapital belas-
tet, um eine Vergleichbarkeit sicherzustellen. Der im Kon-
zern erwirtschaftete Anlagenutzen aus dem Eigenkapital
wird im Verhaltnis des durchschnittlich gebundenen
Eigenkapitals den jeweiligen Einheiten zugeordnet. Der
unterlegte Zinssatz entspricht dem einer risikofreien
Anlage auf dem langfristigen Kapitalmarkt. Die Berech-
nung des Eigenkapitals erfolgt gemall dem bankauf-
sichtsrechtlichen Grundsatz | auf Basis der ermittelten
durchschnittlichen Risikoaktiva und den Anrechnungs-
betragen fur Marktrisiken (Risikoaktivadaquivalente).

Direkte und indirekte Aufwendungen stellen den Ver-
waltungsaufwand dar, der im operativen Ergebnis aus-
gewiesen wird. Er beinhaltet den Personalaufwand,
den Sachaufwand sowie die Abschreibungen auf Sach-
anlagen und Sonstige immaterielle Anlagewerte (ohne
Geschafts- und Firmenwerte). Planmaf3ige Abschreibun-
gen auf Geschafts- oder Firmenwerte, Aufwendungen aus
Sonderfaktoren sowie Restrukturierungsaufwendungen
werden unterhalb des operativen Ergebnisses im Ergeb-
nis vor Steuern ausgewiesen. Die Zuordnung des Verwal-
tungsaufwands zu den einzelnen Segmenten erfolgt nach
dem Verursachungsprinzip. Die sich aus den internen
Leistungen ergebenden indirekten Aufwendungen wer-
den dem Leistungsempfanger in Rechnung gestellt bezie-
hungsweise fiihren beim Leistungserbringer zu einer ent-
sprechenden Entlastung.
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Aufteilung nach Segmenten

Geschaftsjahr 2004 Private Asset Firmen- Securities  Group Hypo- Sonstige Gesamt

Kunden Manage- kunden Treasury  theken- und

ment und Insti- banken Konsoli-

Mio € tutionen dierung
Zinsuberschuss 1121 -8 1604 10 206 278 -220 2991
Risikovorsorge im
Kreditgeschaft -213 - -570 -2 - -51 - -836
Zinsuberschuss nach
Risikovorsorge 908 -8 1034 8 206 227 -220 2155
Provisionstliberschuss 1010 449 696 116 -1 -12 -8 2 250
Ergebnis aus Sicherungs-
zusammenhangen - 1 - - 1 4 - 6
Handelsergebnis 3 8 53 589 -4 -110 - 539
Ergebnis aus dem Beteiligungs-
und Wertpapierbestand 4 15 34 —6 27 147 140 361
Sonstiges betriebliches
Ergebnis 30 23 98 -17 - —6 65 193
Ertrdge 1955 488 1915 690 229 250 -23 5504
Verwaltungs-
aufwendungen 1571 321 1308 837 57 43 324 4461
Operatives Ergebnis 384 167 607 -147 172 207 -347 1043

PlanmaRige Abschrei-
bungen auf Geschafts-

oder Firmenwerte - 59 10 - - 8 6 83
Restrukturierungs-

aufwendungen - - - 132 - — — 132
Aufwendungen

aus Sonderfaktoren - - - - - - - -
Ergebnis vor Steuern 384 108 597 -279 172 199 -353 828
Durchschnittlich

gebundenes Eigenkapital 1823 524 4734 1140 139 905 993 10 258
Operative Eigen-

kapitalrendite (%) 21,1 31,9 12,8 -12,9 123,7 22,9 - 10,2
Aufwandsquote im

operativen Geschaft (%) 72,5 65,8 52,6 121,0 24,9 14,3 . 70,4
Eigenkapitalrendite des

Ergebnisses vor Steuern (%) 211 20,6 12,6 -24,5 123,7 22,0 - 8,1

Mitarbeiter (Durchschnitt) 10 207 1437 9770 1181 41 192 8572 31400
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Aufteilung nach Segmenten

Geschaftsjahr 2003 Private Asset Firmen- Securities  Group Hypo- Sonstige Gesamt

Kunden Manage- kunden Treasury theken- und

ment und Insti- banken Konsoli-

Mio € tutionen dierung
Zinsuberschuss 1075 -17 1596 62 238 273 -451 2776
Risikovorsorge im
Kreditgeschaft -159 - -885 - - -40 - -1084
Zinsuberschuss nach
Risikovorsorge 916 -17 711 62 238 233 -451 1692
Provisionstliberschuss 911 436 726 96 -1 -12 -20 2136
Ergebnis aus Sicherungs-
zusammenhangen - 1 - - =1 40 - 40
Handelsergebnis 4 12 30 783 8 =127 27 737
Ergebnis aus dem Beteiligungs-
und Wertpapierbestand 5 12 55 10 32 142 35 291
Sonstiges betriebliches
Ergebnis 18 -9 64 -16 - -2 124 174
Ertrdge 1849 435 1586 935 276 274 -285 5070
Verwaltungs-
aufwendungen 1591 345 1231 932 56 32 324 4511
Operatives Ergebnis 258 90 355 3 220 242 -609 559

PlanmaRige Abschrei-
bungen auf Geschafts-

oder Firmenwerte - 77 9 1 - 18 5 110
Restrukturierungs-

aufwendungen — 8 25 34 — — 37 104
Aufwendungen

aus Sonderfaktoren — — — — — - 2325 2 325
Ergebnis vor Steuern 258 5 321 -32 220 224 -2976 -1980
Durchschnittlich

gebundenes Eigenkapital 1804 639 5154 995 108 888 1769 11357
Operative Eigen-

kapitalrendite (%) 14,3 14,1 6,9 0,3 203,7 27,3 . 4,9
Aufwandsquote im

operativen Geschaft (%) 79,2 79,3 49,8 99,7 20,3 10,2 . 73,3
Eigenkapitalrendite des

Ergebnisses vor Steuern (%) 14,3 0,8 6,2 -3,2 203,7 25,2 . -17.4

Mitarbeiter (Durchschnitt) 10726 1598 9335 1374 42 156 9667 32898
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Quartalsergebnisse nach Segmenten

1. Quartal 2004

Mio €
Zinsliberschuss

Risikovorsorge im
Kreditgeschaft

Zinsliberschuss nach
Risikovorsorge

Provisionstiberschuss

Ergebnis aus Sicherungs-
zusammenhangen

Handelsergebnis
Ergebnis aus dem
Beteiligungs- und
Wertpapierbestand
Sonstiges betriebliches
Ergebnis

Ertrdage

Verwaltungs-
aufwendungen

Operatives Ergebnis
PlanmaRige Abschrei-
bungen auf Geschafts-
oder Firmenwerte
Restrukturierungs-
aufwendungen
Aufwendungen

aus Sonderfaktoren
Ergebnis vor Steuern

Private
Kunden

279

240
280

526

404
122

122

Asset
Manage-
ment

-2

131

79
52

37

Firmen-
kunden
und Insti-
tutionen
400
-194

206
170

13

18

22
429

311
118

116

Securities

36

312

354

234
120

120

Group Hypo-
Treasury theken-

banken

a7 52
- -5
47 a7
- -2
3 —
-4 -5
8 22
54 62
16 8
38 54
- 2
38 52

Sonstige
und
Konsoli-
dierung

24

34
-17

Gesamt

718

-238

480
597

314

77

67
1539

1104
435

20

415
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2. Quartal 2004 Private Asset Firmen- Securities  Group Hypo- Sonstige Gesamt
Kunden Manage- kunden Treasury  theken- und

ment und Insti- banken Konsoli-
Mio € tutionen dierung
Zinsuberschuss 276 -3 414 4 69 57 -12 805
Risikovorsorge im
Kreditgeschaft -46 - -161 -2 - -5 - -214
Zinsuberschuss nach
Risikovorsorge 230 -3 253 2 69 52 -12 591
Provisionstliberschuss 253 107 174 25 - -4 2 557
Ergebnis aus Sicherungs-
zusammenhangen - - - - -5 —6 - =11
Handelsergebnis 1 2 - 154 22 -48 - 131

Ergebnis aus dem
Beteiligungs- und

Wertpapierbestand 2 6 9 - 3 58 103 181
Sonstiges betriebliches

Ergebnis 9 6 41 - - - 26 82
Ertrdge 495 118 477 181 89 52 119 1531
Verwaltungs-

aufwendungen 394 78 312 228 16 8 92 1128
Operatives Ergebnis 101 40 165 -47 73 44 27 403

PlanmaRige Abschrei-
bungen auf Geschafts-
oder Firmenwerte - 15 3 - - 2 1 21

Restrukturierungs-

aufwendungen - - - = = - - —
Aufwendungen

aus Sonderfaktoren - - - = = = - _
Ergebnis vor Steuern 101 25 162 -47 73 42 26 382
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3. Quartal 2004 Private Asset Firmen- Securities  Group Hypo- Sonstige Gesamt
Kunden Manage- kunden Treasury theken- und

ment und Insti- banken Konsoli-
Mio € tutionen dierung
Zinsuberschuss 284 -4 386 3 66 58 -75 718
Risikovorsorge im
Kreditgeschaft -52 - -142 - - -5 - -199
Zinsuberschuss nach
Risikovorsorge 232 -4 244 3 66 53 -75 519
Provisionstliberschuss 225 106 180 22 -1 -3 -3 526
Ergebnis aus Sicherungs-
zusammenhangen - - - - 6 8 - 14
Handelsergebnis - 2 15 9 -15 -25 5 -9

Ergebnis aus dem
Beteiligungs- und

Wertpapierbestand 2 3 - 4 -3 17 1 24
Sonstiges betriebliches

Ergebnis 1 11 27 -3 - -2 1 &5
Ertrdge 460 118 466 35 53 48 -71 1109
Verwaltungs-

aufwendungen 375 84 304 206 12 8 89 1078
Operatives Ergebnis 85 34 162 -171 a1 40 -160 31

PlanmaéaRige Abschrei-
bungen auf Geschafts-

oder Firmenwerte — 14 2 — — 2 2 20
Restrukturierungs-

aufwendungen - - - 132 - - - 132
Aufwendungen

aus Sonderfaktoren - - = = = - — _
Ergebnis vor Steuern 85 20 160 -303 41 38 -162 -121
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4. Quartal 2004 Private Asset Firmen- Securities  Group Hypo- Sonstige Gesamt
Kunden Manage- kunden Treasury  theken- und

ment und Insti- banken Konsoli-
Mio € tutionen dierung
Zinsuberschuss 282 1 404 -1 24 111 =71 750
Risikovorsorge im
Kreditgeschaft -76 - -73 - - -36 - -185
Zinsuberschuss nach
Risikovorsorge 206 1 331 -1 24 75 =71 565
Provisionstliberschuss 252 115 172 33 - -3 1 570
Ergebnis aus Sicherungs-
zusammenhangen - - - - -3 2 - -1
Handelsergebnis 1 2 25 114 -7 -32 - 103

Ergebnis aus dem
Beteiligungs- und

Wertpapierbestand -2 5 7 -12 19 50 12 79
Sonstiges betriebliches

Ergebnis 17 -2 8 -14 - -4 4 9
Ertrdge 474 121 543 120 33 88 -54 1325
Verwaltungs-

aufwendungen 398 80 381 169 13 19 91 1151
Operatives Ergebnis 76 41 162 -49 20 69 -145 174

PlanmaRige Abschrei-
bungen auf Geschafts-
oder Firmenwerte - 15 3 - - 2 2 22

Restrukturierungs-

aufwendungen - - - = = - - —
Aufwendungen

aus Sonderfaktoren - - - = = = - _
Ergebnis vor Steuern 76 26 159 -49 20 67 -147 152
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Ergebnisse nach geographischen Markten

Die Zuordnung in die Segmente nach dem jeweiligen Sitz der Filiale oder des Konzernunternehmens ergibt nach-
folgende Verteilung:

Geschaftsjahr 2004 Europa Amerika Asien Sonstige Gesamt
einschlie8lich

Mio € Deutschland

Zinslberschuss 2748 199 35 9 2991

Risikovorsorge im Kreditgeschaft -843 =11 18 - -836

Zinslberschuss nach Risikovorsorge 1905 188 53 9 2155

Provisionstliberschuss 2093 108 46 3 2 250

Hedgeergebnis 6 - - - 6

Handelsergebnis 498 23 11 7 539

Ergebnis aus Beteiligungs-
und Wertpapierbestand

(Available for Sale) 353 4 4 - 361
Verwaltungsaufwendungen 4216 167 72 6 4461
Sonstiges betriebliches Ergebnis 177 1 15 - 193
Operatives Ergebnis 816 157 57 13 1043
Risikoaktiva nach BIZ" 122 161 9 640 2387 719 134 907

" ohne Marktpreisrisiken

Im Vorjahr erzielten wir in den geographischen Markten folgende Ergebnisse:

Geschaftsjahr 2003 Europa Amerika Asien Sonstige Gesamt
einschlieBlich

Mio € Deutschland

Zinsuberschuss 2470 244 52 10 2776

Risikovorsorge im Kreditgeschaft -986 -94 -4 - -1084

Zinsluberschuss nach Risikovorsorge 1484 150 48 10 1692

Provisionsiliberschuss 1920 135 78 3 2136

Hedgeergebnis 40 5 -6 1 40

Handelsergebnis 715 9 12 1 737

Ergebnis aus Beteiligungs-
und Wertpapierbestand

(Available for Sale) 260 31 - - 291
Verwaltungsaufwendungen 4246 176 84 5 4511
Sonstiges betriebliches Ergebnis 147 27 1 -1 174
Operatives Ergebnis 320 181 49 9 559
Risikoaktiva nach BIZ" 123112 9316 2751 650 135 829

" ohne Marktpreisrisiken
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Erlauterungen zur Bilanz
(44) Barreserve
Als Barreserve fassen wir folgende Posten zusammen:

31.12.2004 31.12.2003 Veranderung

Mio € Mio € in %
Kassenbestand 597 917 -34,9
Guthaben bei Zentralnotenbanken 3037 4794 -36,6
Schuldtitel 6ffentlicher Stellen und Wechsel, die zur
Refinanzierung bei Zentralnotenbanken zugelassen sind 1254 1718 -27,0
Schatzwechsel und unverzinsliche Schatzanweisungen
sowie ahnliche Schuldtitel 6ffentlicher Stellen 945 1383 -31,7
Wechsel 309 335 -7.8
Gesamt 4888 7429 -34,2

Im Guthaben bei Zentralnotenbanken sind Forderungen in Hohe von 2 145 Mio Euro (Vorjahr: 3 744 Mio Euro) an die
Deutsche Bundesbank enthalten. Das Mindestreserve-Soll Ende Dezember 2004 betrug 1 646 Mio Euro (Vorjahr: 1964
Mio Euro).

(45) Forderungen an Kreditinstitute

gesamt taglich fallig andere Forderungen
31.12.2004 31.12.2003 Verande- 31.12.2004 31.12.2003 31.12.2004 31.12.2003
Mio € Mio€ rungin % Mio € Mio € Mio € Mio €
Inldndische Kreditinstitute 34619 18 868 83,56 4288 5437 30331 13431
Ausléandische Kreditinstitute 44740 32789 36,4 16 588 11536 28 152 21253
Gesamt 79 359 51657 53,6 20876 16 973 58 483 34 684

In den Forderungen an Kreditinstitute sind 5275 Mio Euro (Vorjahr: 5342 Mio Euro) Kommunaldarlehen der Hypothe-
kenbanken enthalten.

(46) Forderungen an Kunden

Die Kundenforderungen gliedern sich wie folgt:

31.12.2004 31.12.2003 Veranderung

Mio € Mio € in %
Forderungen an inlandische Kunden 96 885 96 364 0,5
Forderungen an auslandische Kunden 38740 42 074 -7,9
Gesamt 135 625 138438 -2,0

In den Forderungen an Kunden sind in Hohe von 26 034 Mio Euro (Vorjahr: 26 855 Mio Euro) grundpfandrechtlich
gesicherte Darlehen (Kredite bis zu 60% des Beleihungswerts) sowie Kommunalkredite in Hohe von 19 184 Mio Euro
(Vorjahr: 19597 Mio Euro) enthalten.
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(47) Forderungen an und Verbindlichkeiten gegeniiber Tochterunternehmen und Beteiligungsunternehmen

Forderungen an und Verbindlichkeiten gegentber nicht konsolidierten Tochterunternehmen, assoziierten Unterneh-
men sowie Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht, ergeben sich in folgender Hohe:

31.12.2004 31.12.2003 Veranderung

Mio € Mio € in %
Forderungen an Kreditinstitute 4916 1208
Tochterunternehmen - 14
assoziierte Unternehmen und Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 4916 1194
Forderungen an Kunden 253 288 -12,2
Tochterunternehmen 218 239 -8,8
assoziierte Unternehmen und Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 35 49 —-28,6
Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 1687 1620 4,1
Tochterunternehmen - 28
assoziierte Unternehmen und Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht 1687 1592 6,0
Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 318 319 -0,3
assoziierte Unternehmen und Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 318 319 -0,3
Gesamt 7174 3435
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 321 46
Tochterunternehmen - 3
assoziierte Unternehmen und Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 321 43
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden 731 840 -13,0
Tochterunternehmen 727 826 -12,0
assoziierte Unternehmen und Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 4 14 -71,4
Gesamt 1052 886 18,7

(48) Kreditvolumen

31.12.2004 31.12.2003 Veranderung

Mio € Mio € in %
Kredite an Kreditinstitute” 13 344 10759 24,0
Forderungen an Kunden" 124 881 130 692 -4,4
Wechselkredite 311 338 -8,0
Nicht originar erworbene Forderungen? 22 024 22918 -3,9
Gesamt 160 560 164 707 -2,5

1 ohne Reverse Repos; 2) enthalten im Beteiligungs- und Wertpapierbestand

Kredite an Kreditinstitute grenzen wir gegenuber den Kreditnehmern geschlossen wurden. Damit werden zum
Forderungen an Kreditinstitute dahingehend ab, dass als Beispiel Geldhandelsgeschafte mit Banken nicht als Kre-
Kredite an Kreditinstitute nur solche Forderungen gezeigt  dite an Kreditinstitute ausgewiesen.

werden, fur die besondere Kreditvereinbarungen mit den



(49) Risikovorsorge im Kreditgeschaft
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Die Risikovorsorge im Kreditgeschaft wird nach konzerneinheitlichen Regeln gebildet und deckt alle erkennbaren
Bonitats- und Landerrisiken ab. Fiir das latente Kreditrisiko haben wir aufgrund von Erfahrungswerten aus der Vergan-

genheit Pauschalwertberichtigungen gebildet.

Einzelwert-

berichtigungen™

2004 2003
Mio € Mio €
Stand 1.1. 5506 5320
Zufiihrungen 1265 1492
Abgénge 1405 1217
davon Inanspruchnahmen 900 698
davon Auflésungen 505 519
Veranderungen im
Konsolidierungskreis - 7
Wechselkurséanderungen/
Umbuchungen -14 -96
Risikovorsorge im
Kreditgeschaft zum 31.12. 5352 5506

) einschlieBlich Rickstellungen

Landerwert-
berichtigungen

2004 2003
Mio€ Mio€
48 7

5 14

36 34

1 1

35 33

- -3

17 48

Pauschalwert-
berichtigungen

2004 2003
Mio € Mio €
300 314
12 56

10 45

10 45

7 -25
309 300

Gesamt
2004 2003
Mio € Mio €
5 854 5705
1282 1562
1451 1296
901 699
550 597
- 7
-7 -124
5678 5854

Verénde-
rungin %
2,6

-17,9
12,0

28,9

-7,9

Die ergebniswirksamen Zufiihrungen und Auflosungen flihren unter Berlcksichtigung von Direktabschreibungen
und Eingdngen auf abgeschriebene Forderungen zu einem Risikovorsorgeaufwand von 836 Mio Euro (Vorjahr: 1084

Mio Euro).

Risikovorsorge wurde gebildet fiir:

Forderungen an Kreditinstitute
Forderungen an Kunden
Risikovorsorge fiir Bilanzpositionen

Avale, Indossamentsverbindlichkeiten, Kreditzusagen

Gesamt

31.12.2004
Mio €

13

5292
5305

373

5678

31.12.2003
Mio €

39

5471
5510

344

5 854

Veranderung

in %
—66,7
-3,3
-3,7
8,4
-3,0

Die zins- und ertraglosen, wertberichtigten Forderungen beliefen sich nach Abzug konservativ bemessener Sicher-
heiten in Hohe von 1 831 Mio Euro auf 4 463 Mio Euro.
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Die Risikovorsorge fur Adressenrisiken nach Kundengruppen gliedert sich wie folgt:

Einzelwert- Kreditausfalle" Nettozuflihrung? zu den

berichtigungen und in 2004 Wertberichtigungen

Rickstellungen fir und Ruckstellungen

Mio € das Kreditgeschaft im Kreditgeschaft
Inlandische Kunden 4796 714 732
Unternehmen und wirtschaftlich
selbststandige Privatpersonen 4017 646 637
Verarbeitendes Gewerbe 780 137 89
Baugewerbe 303 67 70
Handel 457 118 75
Dienstleistungen einschlief3lich
freier Berufe und Ubrige 2477 324 403
Ubrige Privatkunden 779 68 95
Auslandische Kunden 556 310 28
Kreditinstitute 13 8 —
Firmenkunden und Privatkunden 543 302 28
Gesamt 5352 1024 760

1) Direktabschreibungen, Verbrauch von Einzelwertberichtigungen und Riickstellungen im Kreditgeschaft
2) Zufiihrung abzuglich Auflésung

Kennziffern zur Kreditrisikovorsorge:

in % 2004 2003
Zufiihrungsquote” 0,52 0,66
Ausfallquote? 0,63 0,50
Bestandsquote? 3,64 3,65

1) Nettorisikovorsorge (Neubildung abzliglich Auflésung von Wertberichtigungen und Riickstellungen fiir Kredite aus dem kommerziellen

Geschaft sowie fur Landerkredite und Pauschale Vorsorge zuzliglich des Saldos aus Direktabschreibungen und Eingédngen auf bereits

abgeschriebene Forderungen) in Relation zum Kreditvolumen

2) Kreditausfalle (Verbrauch von Wertberichtigungen und Riickstellungen fiir Kredite aus dem kommerziellen Geschaft sowie fiir Lander-

kredite zuziiglich des Saldos aus Direktabschreibungen und Eingédngen auf bereits abgeschriebene Forderungen) in Relation zum Kredit-

volumen

3) Risikovorsorgebestand (Bestand an Wertberichtigungen und Rickstellungen fir Adressenrisiken aus dem kommerziellen Kredit-

geschaft, fiir Landerrisiken und aus der Pauschalen Vorsorge) in Relation zum Kreditvolumen

Kreditvolumen = Kreditvolumen aus kommerziellem Geschaft und Landerkrediten (Note 48)



(50) Positive Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten
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Derivative Finanzinstrumente, die zur Absicherung einge- Die Bewertung der Instrumente erfolgt mit dem Markt-

setzt sind und flir das Hedge Accounting benutzt werden  wert (Fair Value).

sowie einen positiven Marktwert aufweisen, werden in Als Sicherungsinstrumente werden U(berwiegend

diesem Bilanzposten ausgewiesen.

Zins- und Zins-/Wahrungsswaps eingesetzt.

31.12.2004 31.12.2003 Veranderung
Mio € Mio € in %
Positive Marktwerte aus zugeordneten effekiven Fair Value Hedges 2111 1649 28,0
Positive Marktwerte aus zugeordneten effekiven Cash Flow Hedges 1809 903
Gesamt 3920 2552 53,6
(51) Handelsaktiva
Die Handelsaktivitaten des Konzerns umfassen den Han- In den positiven Marktwerten sind auch derivative

del mit Schuldverschreibungen und anderen festverzins-  Finanzinstrumente enthalten, die nicht als Sicherungs-

lichen Wertpapieren, Aktien und anderen nicht festver-  instrumente im Rahmen des Hedge Accounting eingesetzt

zinslichen Wertpapieren, Schuldscheindarlehen, Devisen  werden kdnnen.

und Edelmetallen sowie derivativen Finanzinstrumenten.
Alle Handelsbestande werden zum Marktwert (Fair Value)
bilanziert.

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere
Geldmarktpapiere
von 6ffentlichen Emittenten
von anderen Emittenten
Anleihen und Schuldverschreibungen
von o6ffentlichen Emittenten
von anderen Emittenten
Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere
Schuldscheindarlehen des Handelsbestands
Positive Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten
Wahrungsbezogene Geschafte
Zinsbezogene Geschafte
Ubrige Geschifte
Gesamt

31.12.2004
Mio €
20137
903
504
399

19 234
6338
12 896
10 338
798

70 808
8824
58 307
3677
102 081

31.12.2003
Mio €
19 099
1020
212
808
18079
5478
12 601
8510
559
59 460
11142
44544
3774
87 628

Veranderung
in %

5,4

-11,5

-50,6
6,4
15,7
2,3
21,5
42,8
19,1
-20,8
30,9
-2,6
16,5

Von den Schuldverschreibungen und anderen festverzinslichen Wertpapieren sowie Aktien und anderen nicht festver-

zinslichen Wertpapieren waren 26 314 Mio Euro (Vorjahr: 25 197 Mio Euro) borsennotiert.
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(52) Beteiligungs- und Wertpapierbestand

Der Beteiligungs- und Wertpapierbestand setzt sich zu- und anderen nicht festverzinslichen Wertpapieren sowie

sammen aus den nicht originar erworbenen Forderungen, den Beteiligungen, Anteilen an nach der Equity-Methode

nicht Handelszwecken dienenden Schuldverschreibun- bewerteten assoziierten Unternehmen und Anteilen an

gen und anderen festverzinslichen Wertpapieren, Aktien nicht konsolidierten Tochterunternehmen.

31.12.2004

Mio €

Nicht originar erworbene Forderungen an Kreditinstitute und Kunden 22 024
Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 64 310
Geldmarktpapiere 821
von 6ffentlichen Emittenten 54

von anderen Emittenten 767
Anleihen und Schuldverschreibungen 63 489
von 6ffentlichen Emittenten 30075

von anderen Emittenten 33414

Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 2138
Beteiligungen 3217
davon an Kreditinstituten 1667
Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 2379
davon an Kreditinstituten 2322
Anteile an Tochterunternehmen 139
davon an Kreditinstituten -
Gesamt 94 207
davon: mit fortgeflihrten Anschaffungskosten bewertet 594

Marktwerte des borsennotierten Bestands:

Mio €

Schuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere
Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere
Beteiligungen

Gesamt

31.12.2003
Mio €
22918
56 311
987
418
569
55 324
26 975
28 349
2013
3783
2 353
2300
2163
517

7

87 842
1320

31.12.2004
Marktwert
56 484

830

2751

60 065

Veranderung
in %
-39
14,2

-16,8
-87.1
34,8
14,8
11,5
17,9
6,2
-15,0
-29,2
3,4
7.4
-73.1

7,2
-55,0

31.12.2003
Marktwert
50 609

864

3277

54 750
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Im Commerzbank-Konzern gehaltene Beteiligungen an grofRen Kapitalgesellschaften nach 8§ 313 Abs. 2 Nr. 4 HGB:

Name

Al Wataniya

Banque Marocaine du Commerce Extérieur, S.A.
ConCardis GmbH

EURO Kartensysteme GmbH

GZS Gesellschaft fiir Zahlungssysteme mbH
Heidelberger Druckmaschinen Aktiengesellschaft
Korea Exchange Bank

Linde Aktiengesellschaft

MAN Aktiengesellschaft

Unibanco — Unido de Bancos Brasileiros S.A.
Willy Vogel Beteiligungsgesellschaft mbH

*) direkte und indirekte Anteile

(53) Immaterielle Anlagewerte

Geschafts- oder Firmenwerte
Sonstige immaterielle Anlagewerte
Gesamt

Geschafts- oder Firmenwerte haben wir letztmalig
planmaRig zum 31. Dezember 2004 abgeschrieben. Ab
dem 1. Januar 2005 unterziehen wir Geschafts- oder Fir-
menwerte einem Impairment-Test und schreiben nur
dann ab, wenn der aus dem Werthaltigkeitstest resultie-
rende Betrag niedriger ist.

(54) Sachanlagen

Grundstiicke und Geb&ude
Betriebs- und Geschéaftsausstattung
Leasinggegenstande

Gesamt

Sitz Anteil am Kapital in %
31.12.2004 31.12.2003
Casablanca 9,0 9,0
Casablanca - 5,0
Frankfurt am Main 6,0 6,0
Frankfurt am Main 6,0 6,0
Frankfurt am Main 6,1 6,1
Heidelberg 10,0 10,0
Seoul 14,6 14,8
Wiesbaden 10,0 10,0
Mdinchen 6,8* 6,8*
Sao Paulo 5,1 5, <)
Berlin - 19,0

31.12.2004 31.12.2003 Veranderung

Mio € Mio € in %
697 690 1,0
104 112 -7.1
801 802 -0,1

Weitere Geschafts- und Firmenwerte aus at equity
angesetzten Unternehmen sind in den Beteiligungen an
assoziierten Unternehmen enthalten (44 Mio Euro).

Von den Sonstigen immateriellen Anlagewerten ent-
fallen 82 Mio Euro (Vorjahr: 100 Mio Euro) auf aktivierte
selbsterstellte Software.

31.12.2004 31.12.2003 Veranderung

Mio € Mio € in %
762 877 -13,1
859 1010 -15,0
145 176 -17,6

1766 2063 -14,4
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(55) Anlagespiegel

Die Entwicklung der immateriellen Anlagewerte, der Sachanlagen sowie der Beteiligungen, Beteiligungen an assoziier-

ten Unternehmen und Tochterunternehmen im Geschaftsjahr stellt sich wie folgt dar:

Mio €
Buchwert zum 1.1.2004

Anschaffungskosten/Herstellungskosten
zum 1.1.2004

Zugange in 2004

Abgange in 2004
Umbuchungen/Veranderungen
Konsolidierungskreis

Anschaffungskosten/Herstellungskosten
zum 31.12.2004

Zuschreibungen in 2004

Kumulierte Abschreibungen zum 31.12.2003
Wechselkursveranderungen
Zugange in 2004
Abgange in 2004
Umbuchungen/Veranderungen
Konsolidierungskreis

Kumulierte Abschreibungen zum 31.12.2004

Buchwert zum 31.12.2004

Mio €
Buchwert zum 1.1.2004

Anschaffungskosten/Herstellungskosten
zum 1.1.2004

Zugange in 2004

Abgange in 2004
Umbuchungen/Veranderungen
Konsolidierungskreis

kumulierte Veranderungen aus der
Bewertung zum Fair Value oder at equity

Anschaffungskosten/Herstellungskosten/
Marktwert zum 31.12.2004

Zuschreibungen in 2004

Kumulierte Abschreibungen zum 31.12.2003
Zugange in 2004
Abgange in 2004
Umbuchungen/Veranderungen
Konsolidierungskreis

Kumulierte Abschreibungen zum 31.12.2004

Buchwert zum 31.12.2004

Immaterielle Anlagewerte

Geschafts-
oder

Firmenwerte
690

1423
19
9

185

1618

733

83

112
921
697

Sachanlagen
Leasing-
gegenstande

176

198
72
68

-2

200

22
34

55
145

Sonstige
immaterielle
Anlagewerte

112

203
26
25

35

239

91

35

15

135
104

Beteiligungen

3783

4905
66
1058

204

4122

1122
29
246

905
3217

Sachanlagen

Grund-
stlicke und
Gebaude
877

1080
89
160

-19

990

203

52
29

228
762

Beteiligungen

an assoziierten

Unternehmen
2300

2929
5
104

165

2995

629
11
24

616
2379

Betriebs- und
Geschafts-
ausstattung

1010

3526
206
187

-10
2676
859

Anteile an
Tochter-
unternehmen

517

554
20
198

-186

190

37
14

51
139



(56) Ertragsteueranspriiche

Laufende Ertragsteueranspriiche
Inland
Ausland

Latente Ertragsteueranspriiche
Aktive Steuerabgrenzungen

Gesamt

Aktive latente Steuern bilden die potenziellen Ertrag-
steuerentlastungen aus zeitlich begrenzten Unterschie-
den zwischen den Wertansatzen der Vermdgensgegen-
stande und Verbindlichkeiten in der Konzernbilanz nach
IAS und den Steuerbilanzwerten nach lokalen steuer-
rechtlichen Vorschriften der Konzernunternehmen ab.

ANHANG (NOTES)

31.12.2004 31.12.2003 Veranderung
Mio € Mio € in %

606 270

544 203
62 67 -7,5
5205 5768 -9,8
5205 5768 -9,8
5811 6 038 -3,8

Fur Verlustvortrage in Hohe von 3428 Mio Euro (Vor-
jahr: 3084 Mio Euro) wurden keine latenten Steuern ange-
setzt, da die Realisierung aus heutiger Sicht nicht als
sicher angesehen werden kann.

Die bestehenden steuerlichen Verlustvortrage sind im
Wesentlichen zeitlich unbegrenzt nutzbar.

Aktive Steuerabgrenzungen wurden im Zusammenhang mit folgenden Posten gebildet:

Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten
Handelsaktiva und -passiva

Forderungen an Kreditinstitute und Kunden
Riickstellungen

Verbriefte Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten und Kunden
Ubrige Bilanzposten

Aktivierte steuerliche Verlustvortrage

Gesamt

(57) Sonstige Aktiva

Die sonstigen Aktiva setzen sich im Wesentlichen aus folgenden Posten zusammen:

Einzugspapiere

Edelmetalle

Ubrige einschlieBlich Rechnungsabgrenzungsposten
Gesamt

31.12.2004 31.12.2003 Veranderung
Mio € Mio € in %
2092 2567 -18,5
2189 2130 2,8

306 103
101 118 -14,4
31 34 -8,8
16 19 -15,8
196 425 -53,9
274 372 -26,3
5205 5768 -9,8

31.12.2004 31.12.2003 Veranderung

Mio € Mio € in %
211 385 -45,2
350 464 -24,6

1165 1797 -35,2

1726 2 646 -34,8
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(58) Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

gesamt

31.12.2004 31.12.2003 Veranderung
Mio € Mio € in %
Inlandische Kreditinstitute 57 987 41015 41,4
Auslandische Kreditinstitute 57 443 54234 5,9
Gesamt 115 430 95 249 21,2

davon: taglich fallig andere Verbindlichkeiten
31.12.2004 31.12.2003 31.12.2004 31.12.2003
Mio € Mio € Mio € Mio €
Inlandische Kreditinstitute 7 449 6 407 50 538 34 608
Auslandische Kreditinstitute 10 359 11034 47 084 43 200
Gesamt 17 808 17 441 97 622 77 808

(59) Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden

Die Verbindlichkeiten gegentiber Kunden setzen sich aus Spareinlagen, taglich falligen Geldern und Termineinlagen
einschlieBlich Sparbriefen zusammen.

gesamt
31.12.2004 31.12.2003 Veranderung
Mio € Mio € in %
Inlandische Kunden 72514 73601 -1,5
Firmenkunden 39 656 43 313 -8,4
Privatkunden und Ubrige 31071 27 243 14,1
Offentliche Haushalte 1787 3045 -41,3
Auslandische Kunden 32550 26 399 23,3
Firmen- und Privatkunden 31894 25876 23,3
Offentliche Haushalte 656 523 25,4

Gesamt 105 064 100 000 5,1
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Spareinlagen andere Verbindlichkeiten
taglich fallig mit vereinbarter Laufzeit
oder Kiindigungsfrist

Mio € 31.12.2004 31.12.2003 31.12.2004 31.12.2003 31.12.2004 31.12.2003
Inlandische Kunden 15 604 11180 26 495 26 932 30415 35489
Firmenkunden 71 44 16 338 17 444 23247 25825
Privatkunden und Ubrige 15 498 11130 9759 8927 5814 7 186
Offentliche Haushalte B35 6 398 561 1354 2478
Auslandische Kunden 1288 1093 9987 7 362 21275 17 944
Firmen- und Privatkunden 1287 1092 9854 7213 20753 17 571
Offentliche Haushalte 1 1 133 149 522 373
Gesamt 16 892 12 273 36 482 34294 51690 53433

Die Spareinlagen sind wie folgt unterteilt:

31.12.2004 31.12.2003 Veranderung

Mio € Mio € in %
Spareinlagen mit vereinbarter Kiindigungsfrist von drei Monaten 15797 11 556 36,7
Spareinlagen mit vereinbarter Kiindigungsfrist
von mehr als drei Monaten 1095 717 52,7
Gesamt 16 892 12 273 37,6

(60) Verbriefte Verbindlichkeiten

Als Verbriefte Verbindlichkeiten werden Schuldverschreibungen, einschlieBlich Hypothekenpfandbriefe und o6ffent-
licher Pfandbriefe, Geldmarktpapiere (zum Beispiel Certificates of Deposit, Euro-Notes, Commercial Paper), Index-
zertifikate, Eigene Akzepte und Solawechsel im Umlauf ausgewiesen.

gesamt davon: begeben von

Hypothekenbanken
31.12.2004 31.12.2003 31.12.2004 31.12.2003
Mio € Mio € Mio € Mio €
Begebene Schuldverschreibungen 76478 71100 55 650 53433
Begebene Geldmarktpapiere 10677 12 680 3046 5180
Eigene Akzepte und Solawechsel im Umlauf 95 212 - -
Gesamt 87 250 83992 58 696 58613

Die Geldmarktpapiere werden nominell zu Zinssatzen gen bei Geldmarktpapieren bis zu einem Jahr. Von den
zwischen 1,167% und 25,0% (Vorjahr: 0,18% bis 21,0%)  Schuldverschreibungen haben 52 Mrd Euro (Vorjahr: 44
verzinst; Schuldverschreibungen zu 0,049% bis 17,67%  Mrd Euro) eine Ursprungslaufzeit von mehr als vier Jah-
(Vorjahr: 0,05% bis 32,0%). Die Ursprungslaufzeiten betra-  ren.
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Die folgende Aufstellung enthalt die wesentlichen, im Geschaftsjahr 2004 begebenen Schuldverschreibungen:

Gegenwert Wahrung Emittent Zinssatz Falligkeit
in Mio € %
2500 EUR Hypothekenbank in Essen AG 2,750 2006
2 000 EUR Hypothekenbank in Essen AG 3,250 2009
2000 EUR Hypothekenbank in Essen AG 3,000 2008
2000 EUR Hypothekenbank in Essen AG 2,150 2006
1000 EUR Hypothekenbank in Essen AG 2,188 2006
1000 EUR Hypothekenbank in Essen AG 3,250 2008
600 EUR Hypothekenbank in Essen AG 2,201 2005
500 EUR Hypothekenbank in Essen AG 2,500 2006
500 EUR Hypothekenbank in Essen AG 2,000 2005
350 EUR Hypothekenbank in Essen AG 2,250 2005
300 EUR Hypothekenbank in Essen AG 2,145 2006
231 EUR Commerzbank AG 15,000" 2005
231 EUR Commerzbank AG 15,000" 2005
220 uUsD Commerzbank AG 2,440 2005
200 EUR Hypothekenbank in Essen AG 2,265 2005
200 EUR Hypothekenbank in Essen AG 2,308 2005
200 EUR Hypothekenbank in Essen AG 2,270 2005
175 EUR Hypothekenbank in Essen AG 2,211 2006
166 EUR Hypothekenbank in Essen AG 0,850 2006

1) Aktienanleihen

(61) Negative Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten

Derivative Instrumente, die nicht Handelszwecken die- Die Finanzinstrumente werden zum Marktwert (Fair
nen, aber zur effektiven Absicherung eingesetzt sind und  Value) bewertet.

einen negativen Marktwert aufweisen, werden in diesem Als Sicherungsinstrumente werden Uberwiegend
Bilanzposten ausgewiesen. Zins- und Zins-/Wahrungsswaps eingesetzt.

31.12.2004 31.12.2003 Veranderung

Mio € Mio € in %
Negative Marktwerte aus zugeordneten effekiven Fair Value Hedges 4049 3211 26,1
Negative Marktwerte aus zugeordneten effekiven Cash Flow Hedges 4604 2721 69,2

Gesamt 8653 5932 45,9



(62) Handelspassiva
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In den Handelspassiva werden die negativen Marktwerte aus derivativen Finanzinstrumenten, die nicht als Sicherungs-

instrumente im Rahmen des Hedge Accounting eingesetzt sind, ausgewiesen. AuRerdem sind Lieferverbindlichkeiten

aus Wertpapierleerverkaufen in den Handelspassiva enthalten.

Wahrungsbezogene Geschafte
Zinsbezogene Geschafte

Lieferverbindlichkeiten aus Wertpapierleerverkaufen

Ubrige Geschifte
Gesamt

(63) Riickstellungen

Die Riickstellungen gliedern sich wie folgt:

Rickstellungen fir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen

Sonstige Ruckstellungen
Gesamt

Entwicklung der Pensionsruckstellungen:

Stand
1.1.2004

Mio €
Anwartschaften der aktiven und
ausgeschiedenen Mitarbeiter
sowie der Pensionare 1402
Vorruhestand 24
Altersteilzeit 6
Gesamt 1432

Bei den Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Ver-
pflichtungen handelt es sich liberwiegend um Riickstel-
lungen fir Verpflichtungen zur Leistung betrieblicher
Ruhegelder aufgrund unmittelbarer Versorgungszusa-
gen. Art und Hohe der Ruhegelder der versorgungs-
berechtigten Mitarbeiter richten sich nach den Bestim-
mungen der im Wesentlichen in Abhangigkeit vom

Beginn des Beschaftigungsverhaltnisses

Pensions-
leistungen

74
12
24
110

jeweils zur

31.12.2004
Mio €
9204

60 886
5600
4316

80 006

31.12.2004
Mio €
1495
1862
3357

Zuflihrung Marktwert-
anderung und
Einstellung in das
Planvermogen

144 5
5 3
149

31.12.2003 Veranderung

Mio € in %
11761 -21,7
43 058 41,4

8 389 -33,2

3806 13,4
67 014 19,4

31.12.2003 Veranderung

Mio € in %
1432 4,4
1875 -0,7
3307 15

Umbuchungen/ Stand
Anderung 31.12.2004
Konsolidi-

rungskreis
b 1472
19
20 4
32 1495

Anwendung kommenden Versorgungsregelung (unter

anderem Pensionsrichtlinien, Versorgungsordnung, bei-

tragsorientierte Versorgungsregelung, einzelvertragliche

Pensionszusagen). Danach werden Pensionen nach Ver-

setzung in den Ruhestand wegen Erreichens der Alters-

grenze beziehungsweise vorzeitig bei Invaliditat und Tod

gezahlt (siehe auch Note 22).
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Das bei dem Commerzbank Pension-Trust e.V. angelegte Treuhandvermdgen, das nach IAS 19 als Planvermogen gilt,

hat sich wie folgt entwickelt:

Planvermdégen zum 1. Januar

Dotierung des Planvermdgens zum 1. November
Einstellung/Entnahme

Ertrage aus dem Planvermdogen

Leistungen

Marktwert zum 31. Dezember

Die Pensionsverpflichtungen werden jahrlich von einem
unabhangigen Aktuar nach dem Anwartschaftsbarwert-
verfahren (Projected-Unit-Credit-Methode) ermittelt.

Der
tungen zum 31. Dezember 2004 betragt 1797 Mio Euro
(Vorjahr: 1644 Mio Euro). Der Unterschied zu den Pen-

Anwartschaftsbarwert der Pensionsverpflich-

Entwicklung der Pensionsverpflichtungen:

2004 2003
Mio € Mio €
139 0

0 138

3 0

5 1

0 0

147 139

sionsriickstellungen resultiert aus Anderungen der ver-
sicherungsmathematischen Parameter und Rechnungs-
grundlagen in Hohe von 155 Mio Euro (Vorjahr: 73 Mio
Euro) sowie aus den Anderungen des Marktwerts des
Planvermodgens in Hohe von 147 Mio Euro (Vorjahr: 139
Mio Euro).

2004 2003

Mio € Mio €
Pensionsriickstellungen einschl. Planvermégen zum 1. Januar 1571 1516
Dienstzeitaufwand 88 35
Zinsaufwand 79 90
Aufwand aus Vorruhestands- und Altersteilzeitregelungen 37 24
Pensionsleistungen -110 -98
Sonstige Veranderungen 32 4
Versicherungsmathematischer Verlust 155 73
Pensionsverpflichtungen zum 31. Dezember 1797 1644
Entwicklung der Sonstigen Ruckstellungen:

Stand Verbrauch Auflésung Zufiihrung/ Stand
1.1.2004 Anderung Kon- 31.12.2004

Mio € solidierungskreis
Personalbereich 552 380 44 405 538
RestrukturierungsmafBnahmen 209 130 7 97 169
Risiken aus dem Kreditgeschaft 344 17 74 120 373
Bonifikation flir Sondersparformen 94 38 0 39 95
Prozesse und Regresse 71 10 36 89 114
Ubrige 605 135 93 201 578
Gesamt 1875 710 254 951 1862

Die Rickstellungen fiir den Personalbereich beinhalten im Wesentlichen Riickstellungen fiir Bonifikationen und Tan-

tiemen, die im ersten Quartal 2005 an Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter im Konzern ausgezahlt werden sollen.



(64) Ertragsteuerverpflichtungen
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31.12.2004 31.12.2003 Veranderung
Mio € Mio € in %
Laufende Ertragsteuerverpflichtungen 432 154
Verbindlichkeiten gegenliber Finanzamtern aus Ertragsteuern 7 1
Rickstellungen fur Ertragsteuern 425 153
Latente Ertragsteuerverpflichtungen 3461 4341 -20,3
Passive Steuerabgrenzungen 3461 4 341 -20,3
Gesamt 3893 4495 -13.4

Riickstellungen flr Ertragsteuern sind potenzielle Steuer-
verpflichtungen, fiir die noch kein rechtskraftiger Steuer-
bescheid ergangen ist. Die Verbindlichkeiten gegenliber
Finanzamtern beinhalten Zahlungsverpflichtungen aus
laufenden Ertragsteuern gegenuber inlandischen und
auslandischen Steuerbehdrden. Passive Steuerabgren-

zungen stellen die potenziellen Ertragsteuerbelastungen
aus zeitlich begrenzten Unterschieden zwischen Wert-
ansatzen der Vermogensgegenstande und Schulden in
der Konzernbilanz nach IAS und den Steuerbilanzwerten
nach lokalen steuerrechtlichen Vorschriften der Konzern-

unternehmen dar.

Passive Steuerabgrenzungen wurden im Zusammenhang mit folgenden Posten gebildet:

Handelsaktiva und -passiva

Marktwerte aus derivativen Sicherungsinstrumenten
Beteiligungs- und Wertpapierbestand

Forderungen an Kreditinstitute und Kunden
Verbindlichkeiten gegentlber Kreditinstituten und Kunden
Ubrige Bilanzposten

Gesamt

(65) Sonstige Passiva

In den Sonstigen Passivain Hohe von 1 280 Mio Euro (Vor-
jahr: 1881 Mio Euro) sind Verpflichtungen aus noch aus-
stehenden Rechnungen, abzufiihrende Gehaltsabzlige
sowie abgegrenzte Verbindlichkeiten enthalten.

31.12.2004 31.12.2003 Veranderung
Mio € Mio € in %
703 1270 -44,6
1290 1783 -27,7
852 795 7,2
67 290 -76,9
196 21
353 182 94,0
3461 4341 -20,3

Die im Vorjahr in dieser Position enthaltenen Zinsab-
grenzungen fiir Nachrangkapital und Bewertungseffekte
aus dem Hedge Accounting (IAS 39) zeigen wir nunmehr
in besonderen Zeilen in Note 66.
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(66) Nachrangkapital

Das Nachrangkapital ist wie folgt aufgeteilt:

Nachrangige Verbindlichkeiten
darunter: Drittrangmittel i.S. des 8 10 Abs. 7 KWG
darunter: vor Ablauf von zwei Jahren fallig
Genussrechtskapital
darunter: vor Ablauf von zwei Jahren fallig
Zinsabgrenzungen
Bewertungseffekte (IAS 39)
Gesamt

Die nachrangigen Verbindlichkeiten sind Eigenmittel
im Sinne des § 10 Abs. 5a KWG. Anspriiche von Glau-
bigern auf Ruickzahlung dieser Verbindlichkeiten sind
gegenuber anderen Glaubigern nachrangig. Eine vorzei-

31.12.2004
Mio €
5673

835
2111
630
273
819
8876

31.12.2003
Mio €
5958

125
617
2423
522
295
735
9411

Veranderung
in %
-4,8

3583
-12,9
20,7
=/
11,4
-5,7

tige Riickzahlungsverpflichtung kann nicht entstehen. Im

Falle einer Insolvenz oder Liquidation dirfen sie erst nach

Befriedigung aller nicht nachrangigen Glaubiger zurlick-

gezahlt werden.

Ende 2004 waren folgende wesentliche nachrangige Verbindlichkeiten im Umlauf:

Laufzeitbeginn Mio € Mio Wahrung
2000 590 590 EUR
1999 550 550 EUR
2001 490 490 EUR
1997 284 200 GBP
1999 300 300 EUR
2002 275 275 EUR
2001 250 250 EUR
1999 213 150 GBP

Emittent

Commerzbank AG
Commerzbank AG
Commerzbank AG
Commerzbank AG
Commerzbank AG
Commerzbank AG
Commerzbank AG
Commerzbank AG

Zinssatz
6,500
4,750
6,125
7,875
6,250
5,500
5,100
6,625

Falligkeit
2010
2009
2011
2007
2009
2008
2011
2019

Im Berichtsjahr ist im Konzern ein Zinsaufwand fiir nachrangige Verbindlichkeiten in Héhe von 349 Mio Euro (Vorjahr:

375 Mio Euro) angefallen. Zinsabgrenzungen fir fallige, aber noch nicht gezahlte Zinsen wurden in Hohe von 131 Mio

Euro (Vorjahr: 138 Mio Euro) ausgewiesen.



Das Genussrechtskapital ist Bestandteil des haftenden
Eigenkapitals entsprechend den Vorschriften des Kredit-
wesengesetzes (§ 10 Abs. 5 KWG). Es nimmt bis zur vollen
Hohe am Verlust teil. Zinszahlungen erfolgen nur im Rah-
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men eines vorhandenen Bilanzgewinns der emittierenden
Gesellschaft. Die Anspriiche der Genussrechtsinhaber auf
Rickzahlung des Kapitals sind gegenliber den Anspri-
chen der anderen Glaubiger nachrangig.

Ende 2004 waren folgende wesentliche nachrangige Genussrechte im Umlauf:

Laufzeitbeginn Mio € Emittent Zinssatz Falligkeit
1993 392 Commerzbank AG 7,250 2005
2000 320 Commerzbank AG 6,375 2010
1992 213 Commerzbank AG 9,150 2004
1994 256 Commerzbank AG 2,899 2006
1996 256 Commerzbank AG 7,900 2008

Zu zahlende Zinsen auf das Genussrechtskapital fiir das Geschéaftsjahr 2004 sind in Hohe von 156 Mio Euro ( Vorjahr: 175

Mio Euro) angefallen. Zinsabgrenzungen fir féllige, aber noch nicht gezahlte Zinsen wurden in Héhe von 142 Mio Euro

(Vorjahr: 157 Mio Euro) ausgewiesen.

(67) Hybrides Kapital

Im Geschéftsjahr 2004 hatte der Commerzbank-Konzern wie in den Vorjahren kein hybrides Kapital aufgenommen.
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(68) Zusammensetzung des Eigenkapitals

31.12.2004 31.12.2003

Mio € Mio €

a) Gezeichnetes Kapital 1546 1545
b) Kapitalriicklage 4475 4 475
c¢) Gewinnricklagen 3433 3286
d) Neubewertungsricklage 1603 1240
e) Bewertungsergebnis aus Cash Flow Hedges -1214 -1236
f) Ricklage aus der Wahrungsumrechnung -192 -219
g) Konzerngewinn 150 0
Eigenkapital 9801 9091

a) Gezeichnetes Kapital

Das Gezeichnete Kapital (Grundkapital) der Commerzbank AG besteht aus nennwertlosen Stiickaktien mit einem rech-
nerischen Wert von 2,60 Euro. Die Aktien lauten auf den Inhaber.

Stlickzahl Tsd

Anzahl der im Umlauf befindlichen Aktien am 1.1.2004 594 368
zuzuglich: Eigene Aktien im Bestand am 31.12. des Vorjahres 3490
Ausgabe von Belegschaftsaktien 729
Anzahl der ausgegebenen Aktien am 31.12.2004 598 587
abzlglich: Eigene Aktien im Bestand am Bilanzstichtag 4103
Anzahl der im Umlauf befindlichen Aktien am 31.12.2004 594 484
Vor Verrechnung der im Eigenbestand befindlichen eige- Vorzugsrechte oder Beschrankungen in Bezug auf die
nen Aktien belauft sich das gezeichnete Kapital auf 1556  Ausschiittung von Dividenden liegen bei der Commerz-
Mio Euro. bank AG nicht vor. Alle ausgegebenen Aktien sind voll
eingezahlt.

Der Wert der ausgegebenen, im Umlauf befindlichen und genehmigten Aktien ergibt sich wie folgt:

31.12.2004 31.12.2003

Mio €  Stlickzahl Tsd Mio €  Stlickzahl Tsd

Ausgegebene Aktien 1556 598 587 1554 597 858

/. Eigene Aktien im Bestand 10 4103 9 3490
= im Umlauf befindliche Aktien (Gezeichnetes Kapital) 1 546 594 484 1 545 594 368
+ noch nicht ausgegebene Aktien aus genehmigtem Kapital 622 239 262 349 134 054
Gesamt 2 168 833 746 1894 728 422
Die Anzahl der autorisierten Aktien betragt 837 849 Tsd Wir hatten zum 31. Dezember 2004 im Konzern 5 324

Stick (Vorjahr: 731912 Tsd Stick). Der Betrag der auto-  Tsd Stiick Aktien (Vorjahr: 6 574 Tsd Stlck Aktien) als
risierten Aktien belauft sich auf 2 178 Mio Euro (Vorjahr: Pfand genommen. Dies entspricht 0,9% (Vorjahr: 1,1%)
1903 Mio Euro). der am Bilanzstichtag im Umlauf befindlichen Aktien.
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Wertpapierhandelsgeschafte in eigenen Aktien gemaf 8 71 Abs. 1 Nr. 1 und Nr. 7 AktG

Bestand am 31.12.2004

Hochster erworbener Bestand im Geschaéftsjahr

Von der Kundschaft verpfandeter Bestand am 31.12.2004
Im Geschaftsjahr erworbene Aktien

Im Geschaftsjahr veraul3erte Aktien

*) rechnerischer Wert je Aktie 2,60 Euro

b) Kapitalriicklage

In der Kapitalriicklage werden Agiobetrage aus der Aus-
gabe von Aktien ausgewiesen. AuRerdem sind die Betrage,
die bei der Ausgabe von Schuldverschreibungen fur
Wandlungs- und Optionsrechte zum Erwerb von Anteilen
erzielt wurden, in der Kapitalrticklage enthalten.

¢) Gewinnriicklagen

Die Gewinnrilicklagen untergliedern sich in die gesetzliche
Riicklage und die anderen Riicklagen. In der gesetzlichen
Ricklage sind nach nationalem Recht zwingend zu bil-
dende Ricklagen erfasst; die hier eingestellten Betrage
unterliegen im Einzelabschluss einem Ausschittungs-
verbot. Der Gesamtbetrag der in der Bilanz ausgewie-
senen Gewinnricklagen setzt sich zu 3 Mio Euro (Vorjahr:
3 Mio Euro) aus gesetzlichen und zu 3430 Mio Euro
(Vorjahr: 3283 Mio Euro) aus anderen Gewinnrlcklagen
zusammen.

Anzahl Aktien® Rechnerischer Anteil am Grund-

Stlick Wert in Tsd € kapital in %
4103 289 10 669 0,69
6582775 17 115 1,10
5323868 13842 0,89

198 893 739 517 124 -
198 280 450 515529 -

d) Neubewertungsriicklage

In die Neubewertungsriicklage werden die Ergebnisse aus

der Bewertung des Beteiligungs- und Wertpapier-
bestands, der sich aus zinstragenden und dividenden-
orientierten Instrumenten zusammensetzt, zum Markt-
wert (Fair Value) nach Berlicksichtigung latenter Steuern
eingestellt. Eine erfolgswirksame Erfassung der Gewinne
oder Verluste erfolgt erst, wenn der Vermdgenswert ver-

aulert beziehungsweise abgeschrieben worden ist.

e) Bewertungsergebnis aus Cash Flow Hedges

Die aus Sicherungsinstrumenten zur Absicherung des
Cash Flows ermittelten Bewertungsergebnisse aus wirk-
samen Absicherungen sind nach Berticksichtigung laten-
ter Steuern in diesem Eigenkapitalposten ausgewiesen.

f) Riicklage aus der Wahrungsumrechnung

Die Riicklage aus der Wahrungsumrechnung beinhaltet
Umrechnungsgewinne und -verluste, die im Rahmen der
Kapitalkonsolidierung entstanden sind. Einbezogen wur-
den dabei Wechselkursdifferenzen aus der Konsolidie-
rung von Tochterunternehmen und assoziierten Unter-
nehmen.
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(69) Bedingtes Kapital

Das bedingte Kapital ist fiir die Ausgabe von Wandel- oder Optionsschuldverschreibungen sowie Genussrechten mit

Wandlungs- oder Optionsrechten vorgesehen.

Entwicklung des bedingten Kapitals:

Bedingtes
Kapital
1.1.2004
Mio €
Wandel-/Optionsanleihen/Genussrechte 200
Wandel-/Optionsanleihen/Genussrechte 403
Gesamt 603

Das aufgrund des Beschlusses der Hauptversammlung
vom 21. Mai 1999 um bis zu 200 070 000,00 Euro bedingt
erhohte Kapital ist zum 30. April 2004 verfallen.

Das Grundkapital der Gesellschaft ist aufgrund des
Beschlusses der Hauptversammlung vom 30. Mai 2003
um bis zu 403 000 000,00 Euro bedingt erhoht. Die be-
dingte Kapitalerhhung wird nur soweit durchgefiihrt,
wie die Inhaber beziehungsweise Glaubiger von bis zum
30. Mai 2008 zu begebenden Wandel- oder Optionsschuld-
verschreibungen oder Genussrechten (mit Wandlungs-
oder Optionsrecht) der Commerzbank Aktiengesellschaft
oder unmittelbarer oder mittelbarer Mehrheitsbeteili-

Zugange Verfall/ Bedingtes davon
Verbrauch Kapital belegtes freie
31.12.2004 bedingtes Linien
Kapital
- 200 - - -
- - 403 - 403
- 200 403 - 403

gungsgesellschaften der
schaft (Konzernunternehmen i.S.v. § 18 Absatz 1 AktG)
von ihrem Wandlungs- oder Optionsrecht Gebrauch

Commerzbank Aktiengesell-

machen oder die zur Wandlung verpflichteten Inhaber
beziehungsweise Glaubiger von bis zum 30. Mai 2008 zu
begebenden Wandelschuldverschreibungen oder Wan-
delgenussrechten der Commerzbank Aktiengesellschaft
oder unmittelbarer oder mittelbarer Mehrheitsbeteili-
(Konzernunternehmen i.S.v. §18
Absatz 1 AktG) der Commerzbank Aktiengesellschaft ihre
Pflicht zur Wandlung erfillen.

gungsgesellschaften



(70) Genehmigtes Kapital
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Datum der Urspriing- In Vorjahren fir Kapital- 2004 fir Kapital- Befristung  verbleiben- Befristung
Beschluss- licher Betrag erhéhungen verbraucht erhohungen verbraucht ausgelaufen der Betrag

fassung Mio € Mio € Mio € Mio € Mio €

21.05.1999 175 - - 175 - abgelaufen
21.05.1999 175 25 - 150 - abgelaufen
21.05.1999 86 86 - - - abgelaufen
31.05.2002 30 6 2 - 22 30.04.2007
12.05.2004 225 - - - 225 30.04.2009
12.05.2004 225 - - - 225 30.04.2009
12.05.2004 150 - - - 150 30.04.2009
Gesamt 1066 117 2 325 622

Der Vorstand ist ermachtigt, das Grundkapital der Gesell-
schaft bis zum 30. April 2007 mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats durch Ausgabe neuer Stlckaktien gegen Bar-
einlagen einmalig oder mehrfach, jedoch insgesamt
héchstens um 22 080 896,60 Euro, zu erhéhen und hierbei
das Bezugsrecht der Aktiondare zum Zweck der Ausgabe
von Belegschaftsaktien auszuschlie3en.

Der Vorstand ist ermachtigt, das Grundkapital der
Gesellschaft bis zum 30. April 2009 mit Zustimmung des
Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer Stlickaktien gegen
Bareinlagen einmalig oder mehrfach, jedoch insgesamt
hochstens um 225000 000,00 Euro zu erhéhen (Geneh-
migtes Kapital 2004/1). Dabei ist den Aktiondren grund-
satzlich ein Bezugsrecht einzurdaumen; der Vorstand ist
jedoch ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das
Bezugsrecht der Aktionare in dem Umfang auszuschlie-
Ben, in dem es erforderlich ist, Inhabern von durch die
Commerzbank Aktiengesellschaft oder durch unmittel-
bare oder mittelbare Mehrheitsbeteiligungsgesellschaf-
ten der Commerzbank Aktiengesellschaft (Konzernunter-
nehmen i.S.v. § 18 Abs. 1 Aktiengesetz) ausgegebenen
oder noch auszugebenden Wandlungs- oder Optionsrech-
ten ein Bezugsrecht einzuraumen, wie es ihnen nach Aus-
libung des Wandlungs- oder Optionsrechts zustehen
wirde. Ferner kénnen Spitzenbetrage vom Bezugsrecht
der Aktionare ausgenommen werden.

Der Vorstand ist ermachtigt, das Grundkapital der
Gesellschaft bis zum 30. April 2009 mit Zustimmung des
Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer Stuckaktien gegen
Bar- oder Sacheinlagen einmalig oder mehrfach, jedoch

insgesamt hochstens um 225 000 000,00 Euro, zu erh6hen
(Genehmigtes Kapital 2004/11). Dabei ist den Aktionaren
grundsatzlich ein Bezugsrecht einzuraumen; der Vorstand
ist jedoch ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats
das Bezugsrecht der Aktionare in dem Umfang auszu-
schlielen, in dem es erforderlich ist, Inhabern von durch
die Commerzbank Aktiengesellschaft oder durch un-
mittelbare oder mittelbare Mehrheitsbeteiligungsgesell-
schaften der Commerzbank Aktiengesellschaft (Konzern-
unternehmen i.S.v. § 18 Abs. 1 Aktiengesetz) ausgegebe-
nen oder noch auszugebenden Wandlungs- oder
Optionsrechten ein Bezugsrecht einzurdaumen, wie es
ihnen nach Auslibung des Wandlungs- oder Options-
rechts zustehen wirde. Ferner kdonnen Spitzenbetrage
vom Bezugsrecht der Aktiondare ausgenommen werden.

Dartber hinaus kann der Vorstand mit Zustimmung
des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionare aus-
schlieen, soweit die Kapitalerhohung gegen Sachein-
lagen zum Zweck des Erwerbs von Unternehmen oder von
Beteiligungen an Unternehmen erfolgt.

Der Vorstand ist ermachtigt, das Grundkapital der
Gesellschaft bis zum 30. April 2009 mit Zustimmung des
Aufsichtsrats durch Ausgabe neuer Stiuckaktien gegen
Bareinlagen einmalig oder mehrfach, jedoch insgesamt
hochstens um 150 000 000,00 Euro, zu erhohen (Geneh-
migtes Kapital 2004/Ill). Der Vorstand kann mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionare
ausschlieBen, wenn der Ausgabebetrag der neuen Aktien
den Borsenpreis der bereits borsennotierten Aktien

gleicher Ausstattung nicht wesentlich unterschreitet.
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(71) Fremdwahrungsvolumina

Zum 31. Dezember 2004 wurden im Konzern folgende Vermdégenswerte und Verbindlichkeiten (ohne Marktwerte aus
Derivaten) in fremder Wahrung bilanziert:

31.12.2004 31.12.2003 Verande-
Mio € Mio€ rungin %
UsSD JPY GBP andere Gesamt Gesamt
Barreserve 21 344 11 317 693 1028 -32,6
Forderungen an Kreditinstitute 10902 5041 1353 3281 20577 24112 -14,7
Forderungen an Kunden 20024 1056 2211 6 653 29 944 35479 -15,6
Handelsaktiva 4271 474 2077 1775 8597 9429 -8,8
Beteiligungs- und
Wertpapierbestand 7211 1036 382 1449 10078 7778 29,6
Andere Bilanzposten 2142 825 647 1739 5353 6219 -13,9
Fremdwaéhrungsaktiva 44 571 8776 6 681 15214 75 242 84 045 -10,5
Verbindlichkeiten
gegenuber Kreditinstituten 13402 5294 4612 5340 28 648 38634 -25,8
Verbindlichkeiten
gegenuber Kunden 16 927 170 2739 5152 24 988 20 084 24,4
Verbriefte Verbindlichkeiten 5778 161 999 3890 10 828 12 369 -12,5
Handelspassiva 319 7 10 917 1253 2998 -58,2
Andere Bilanzposten 2852 395 1514 1193 5954 5287 12,6
Fremdwahrungspassiva 39 278 6 027 9874 16 492 71671 79 372 -9,7

Durch Wechselkursveranderungen hat sich die Konzernbilanzsumme im Geschaftsjahr 2004 um rund 4 Mrd Euro ver-
ringert (Vorjahr: -12 Mrd Euro). Das Kreditvolumen fiel um 3 Mrd Euro (Vorjahr: =7 Mrd Euro).



Erlauterungen zu Finanzinstrumenten
(72) Derivative Geschafte

Die nachfolgenden Tabellen zeigen die jeweiligen Nomi-
nalbetrage und Marktwerte von OTC- und bdérsengehan-
delten Derivaten.

Zur Minimierung (Reduzierung) sowohl des 6konomi-
schen als auch des regulatorischen Kreditrisikos aus die-
sen Instrumenten schlieBt unsere Rechtsabteilung Rah-
menvertrage (zweiseitige Aufrechnungsvereinbarungen)
mit unseren Geschaftspartnern ab (wie beispielsweise
1992 ISDA Master
Border;

Agreement Multicurrency Cross

Deutscher Rahmenvertrag fiir Finanztermin-
geschéfte). Durch den Abschluss derartiger zweiseitiger
Aufrechnungsvereinbarungen kénnen die positiven und
negativen Marktwerte der unter einem Rahmenvertrag
einbezogenen derivativen Kontrakte miteinander ver-
rechnet sowie die regulatorischen zukilinftigen Risiko-
zuschlage (Add-ons) dieser Produkte verringert werden.
Im Rahmen dieses Nettingprozesses reduziert sich das
Kreditrisiko auf eine einzige Nettoforderung gegentliber
dem Vertragspartner (Close-out-Netting).

Sowohl fiir die regulatorischen Meldungen als auch
fiir die interne Messung und Uberwachung unserer Kre-
ditengagements setzten wir derartige risikoreduzierenden
Techniken nur dann ein, wenn wir sie bei Insolvenz des

Geschaftspartners in der jeweiligen Rechtsordnung auch

Gliederung nach Referenzaktiva
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flir durchsetzbar halten. Zur Priifung der Durchsetzbarkeit
nutzen wir die von verschiedenen internationalen Kanz-
leien hierflr erstellten Rechtsgutachten.

Analog zu den Rahmenvertragen gehen wir mit unse-
ren Geschaftspartnern auch Sicherheitenvereinbarungen
ein (zum Beispiel Besicherungsanhang flr Finanztermin-
geschafte, Credit Support Annex), um die sich nach Netting
ergebende Nettoforderung/-verbindlichkeit abzusichern
(Erhalt oder Stellung von Sicherheiten). Dieses Sicherhei-
tenmanagement flhrt in der Regel zur Kreditrisikominde-
rung durch zeitnahe (meist tagliche oder wochentliche)
Bewertung und Anpassung der Kundenengagements.

Fur die in den Prozess der risikoreduzierenden Tech-
niken eingebundenen derivativen Kontrakte und Sicher-
heiten erreichen wir im Durchschnitt eine Kreditrisiko-
minderung von 77,23% des Exposures.

Im Kreditderivatebereich haben wir gegeniiber dem
Vorjahr das Volumen um 25,19% erh6ht. Diese dem Trans-
fer von Kreditrisiken dienenden Produkte werden von uns
sowohl im Handelsbereich zum Arbitrieren, als auch im
Anlagebereich zum Diversifizieren unserer Kreditport-
folien eingesetzt. Die nachfolgende Tabelle veranschau-
licht dabei unsere Risikostruktur bezogen auf die jeweils
abgesicherten Risikoaktiva.

31.12.2004 31.12.2003

Nominale Nominale
Sicherungs- Sicherungs- Sicherungs- Sicherungs-
Mio € nehmer geber nehmer geber
OECD Zentralregierungen 2 663 2705 1925 2111
OECD Banken 4570 5217 4261 3428
OECD Finanzinstitute 8153 8483 5006 5134
Sonstige Unternehmen, Privatpersonen 47774 48 902 39803 40 546
Nicht-OECD Banken 9 - 261 151
Gesamt 63 169 65 307 51256 51370
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31.12.2004 Nominalbetrag Marktwert
Restlaufzeiten
bis ein lber ein Uber Summe positiv negativ
Jahr bis funf funf

Mio € Jahre Jahre

Fremdwahrungsabhéangige Termingeschifte

OTC-Produkte 268 282 119 157 61901 449 340 9578 9878
Devisenkassa- und -termingeschafte 145 469 9710 109 155 288 4133 4756
Zins-/Wahrungsswaps 70117 96 329 58 577 225023 4644 4294
Devisenoptionen — Kaufe 26 605 7 386 1612 35603 801 -
Devisenoptionen — Verkaufe 26 091 5732 1603 33426 - 828
Sonstige Devisenkontrakte - - - - - -

Borsengehandelte Produkte 670 107 - 777 - -
Devisenfutures 670 107 - 777 - -
Devisenoptionen — - - — — —

Gesamt 268 952 119 264 61901 450117 9578 9878

Zinsabhangige Termingeschafte

OTC-Produkte 1273623 1236339 1014175 3524137 61408 68 737
Forward Rate Agreements 135079 2673 - 137 752 87 77
Zinsswaps 1094167 1116192 927 596 3137 955 58 120 64 985
Zinsoptionen — Kaufe 17 549 43 085 32095 92729 2558 -
Zinsoptionen — Verkaufe 22 275 49001 38165 109 441 - 2786
Sonstige Zinskontrakte 4553 25 388 16 319 46 260 643 889

Borsengehandelte Produkte 125 257 7 685 8277 141 219 - -
Zinsfutures 52 889 3864 2495 59 248 - -
Zinsoptionen 72 368 3821 5782 81971 = =

Gesamt 1398880 1244024 1022452 3665 356 61408 68 737

Sonstige Termingeschiéfte

OTC-Produkte 37 556 145 482 10 837 193875 3742 4444
Strukturierte Aktien-/Index-Produkte 4238 11988 1086 17 312 758 1162
Aktienoptionen — Kaufe 9202 9567 508 19 277 1238 -
Aktienoptionen — Verkaufe 11157 10 800 774 22731 = 1534
Kreditderivate 8553 111713 8210 128 476 1451 1501
Edelmetallgeschafte 4 406 1414 259 6079 295 247
Sonstige Geschafte - - - - - -

Borsengehandelte Produkte 33813 8 887 155 42 855 - -
Aktienfutures 4734 - - 4734 - -
Aktienoptionen 29 079 8 887 155 38121 = =
Sonstige Futures - - - - - -
Sonstige Optionen - - - - - -

Gesamt 71 369 154 369 10 992 236 730 3742 4444

Summe aller schwebenden Termingeschafte

OTC-Produkte 1579461 1500978 1086913 4167 352 74728 83059

Borsengehandelte Produkte 159740 16 679 8432 184 851 = =

Gesamt 1739201 1517657 1095345 4352 203 74728 83 059
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Zum 31. Dezember 2003 ergaben sich folgende Werte:

31.12.2003 Nominalbetrag Marktwert
Restlaufzeiten
bis ein Uber ein tber Summe positiv negativ
Jahr bis flinf flnf

Mio € Jahre Jahre

Fremdwahrungsabhangige Termingeschafte

OTC-Produkte 325473 106 449 55 896 487 818 11228 12598
Devisenkassa- und -termingeschafte 205 883 13 857 634 220 374 5237 6484
Zins-/Wahrungsswaps 57 304 81434 52 882 191 620 4962 5059
Devisenoptionen — Kaufe 32840 5917 1159 39916 1029 -
Devisenoptionen — Verkaufe 29 446 5241 1221 35908 - 1055
Sonstige Devisenkontrakte - - - - - -

Borsengehandelte Produkte 816 226 — 1042 — —
Devisenfutures 815 226 - 1041 - -
Devisenoptionen 1 - - 1 - -

Gesamt 326 289 106 675 55 896 488 860 11228 12598

Zinsabhangige Termingeschafte

OTC-Produkte 1017271 1000787 791759 2809817 46 456 47 539
Forward Rate Agreements 209 036 3322 - 212 358 100 81
Zinsswaps 767 819 843414 685 480 2296713 43013 44 2438
Zinsoptionen — Kaufe 21652 49010 44 901 115563 2399 -
Zinsoptionen — Verkaufe 14169 56 107 49 255 119531 - 2682
Sonstige Zinskontrakte 4595 48 934 12123 65 652 944 528

Borsengehandelte Produkte 168 501 6 026 8580 183 107 = =
Zinsfutures 66 157 3347 3892 73 396 - =
Zinsoptionen 102 344 2679 4688 109 711 - -

Gesamt 1185772 1006813 800 339 2992924 46 456 47 539

Sonstige Termingeschafte

OTC-Produkte 27 110 115 056 11644 153810 4328 4420
Strukturierte Aktien-/Index-Produkte 1480 4850 1110 7 440 837 738
Aktienoptionen — Kaufe 6 805 9617 675 17 097 1480 -
Aktienoptionen - Verkaufe 7212 10576 753 18 541 - 1688
Kreditderivate 6 986 86 837 8803 102 626 1474 1484
Edelmetallgeschafte 4627 3176 303 8106 537 510
Sonstige Geschafte - - - - - -

Borsengehandelte Produkte 25 327 5115 86 30528 = =
Aktienfutures 4 492 10 - 4502 - —
Aktienoptionen 20 835 5105 86 26 026 - -
Sonstige Futures - - - - - -
Sonstige Optionen - - - - - -

Gesamt 52 437 120 171 11730 184 338 4328 4420

Summe aller schwebenden Termingeschafte

OTC-Produkte 1369854 1222292 859 299 3451445 62012 64 557

Borsengehandelte Produkte 194 644 11 367 8 666 214 677 - -

Gesamt 1564498 1233659 867 965 3666 122 62 012 64 557
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Kreditgruppengliederung im derivativen Geschaft:

31.12.2004 31.12.2003

Marktwert Marktwert
Mio € positiv negativ positiv negativ
OECD Zentralregierungen 1137 380 1109 368
OECD Banken 50 259 57 708 49 439 50 361
OECD Finanzinstitute 20 360 21 352 8 256 8978
Sonstige Unternehmen, Privatpersonen 2488 & 28 2609 4391
Nicht-OECD Banken 484 386 599 459
Gesamt 74728 83 059 62012 64 557

Als Marktwerte sind die Summen der positiven und negativen Betrage pro Kontrakt ohne Kiirzung von Sicherheiten
und ohne Berlcksichtigung etwaiger Netting-Vereinbarungen angegeben. Bei verkauften Optionen ergeben sich defi-
nitionsgemaf keine positiven Marktwerte.

(73) Verwendung der derivativen Finanzinstrumente

31.12.2004 31.12.2003
Marktwert Marktwert
Mio € positiv negativ positiv negativ

Fir Handelszwecke benutzte
derivative Finanzinstrumente 67 982 71195 57 206 56 002

Sicherungsderivate, die nicht
fiir das Hedge Accounting

eingesetzt werden kdnnen 2 826 3211 2254 2623

Als Sicherungsinstrumente

eingesetzte Derivate 3920 8653 2552 5932
fir Fair Value Hedge Accounting 2111 4049 1649 3211
fir Cash Flow Hedge Accounting 1809 4604 903 2721

Gesamt 74728 83 059 62012 64 557

In der vorstehenden Tabelle zeigen wir die Verwendung unserer derivaten Finanzinstrumente. Wir setzen Derivate
sowohl fiir Handels- als auch flir Absicherungszwecke ein. In den Notes 6, 13, 14, 20 und 21 haben wir die vorgenannten
Kriterien beschrieben.



(74) Marktpreisrisiken aus Handelsaktivitaten

Zur taglichen Quantifizierung und Uberwachung der
Marktpreisrisiken, insbesondere aus dem Eigenhandel,
werden mathematisch-statistische Ansatze zur Berech-
nung der Value-at-Risk-Werte herangezogen. Die zu-
grunde liegenden statistischen Parameter basieren auf
einer Beobachtungsperiode der letzten 255 Handelstage,
einer zehntagigen Haltedauer und einem Konfidenz-
niveau von 99%. Die Value-at-Risk-Modelle werden kon-
tinuierlich dem sich wandelnden Umfeld angepasst.

Risikoposition der Handelsaktivitaten (Grundsatz-I-Risiken):
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Ausgehend von den Risikokennzahlen steuert der
Konzern die Marktpreisrisiken fur alle operativen Einhei-
ten durch ein System von Risikolimiten, vor allem durch
Limite fiir das Risikopotenzial (Value-at-Risk) und Stress-
Szenarien sowie Loss Review Trigger.

Die Risikoposition des Handelsbestands im Konzern
zum Jahresultimo zeigt den Value-at-Risk, aufgeteilt nach
Geschaftsfeldern, in denen Eigenhandel betrieben wird.
Als Value-at-Risk werden Verlustpotenziale ausgewiesen,
die mit einem Wahrscheinlichkeitsgrad von 99% nicht
Uberschritten werden:

Portfolio Haltedauer 31.12.2004 31.12.2003
Konfidenzniveau 99% Mio € Mio €
Konzern 10 Tage 54,7 * 66,8 *
Geschaftsfeld Corporates & Markets (Securities) 10 Tage 50,7 57,7
Geschaftsfeld Treasury 10 Tage 12,4 16,8

* Der vergleichsweise niedrige Value-at-Risk auf Konzernebene resultiert aus hohen Portfolioeffekten zwischen den Geschéaftsfeldern

Corporates & Markets und Treasury.

(75) Zinsrisiken

Die Zinsrisiken des Commerzbank-Konzerns resultieren
sowohl aus den Positionen des Handelsbuchs als auch des
Bankbuchs. Im Bankbuch ergeben sich Zinsanderungsrisi-
ken hauptsachlich aus Laufzeitinkongruenzen zwischen den
zinstragenden Aktiva und Passiva der Bank, zum Beispiel
aus der kurzfristigen Refinanzierung langlaufender Kredite.

In die Messung der Zinsanderungsrisiken werden dabei die
bilanziellen Zinspositionen sowie die zu ihrer Steuerung
eingesetzten derivativen Finanzinstrumente einbezogen.
Die Zinsanderungsrisiken werden auf der Grundlage
eines Barwertkonzepts nach der Methode der historischen

Simulation gemessen:

31.12.2004 Haltedauer Bankbuch Handelsbuch Zinsrisiken
Portfolio Konfidenzniveau: 99% gesamt
Mio € Mio € Mio €
Konzern 10 Tage 118,04 19,55 106,62
31.12.2003 Haltedauer Bankbuch Handelsbuch Zinsrisiken
Portfolio Konfidenzniveau: 99% gesamt
Mio € Mio € Mio €
Konzern 10 Tage 195,72 61,96 213,77

Als Value-at-risk-Werte werden die Verlustpotenziale in Mio Euro ausgewiesen, die bei der vorgegebenen Haltedauer

von 10 Tagen mit einer Wahrscheinlichkeit von 99% nicht tGiberschritten werden.
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(76) Kreditrisikokonzentration

Konzentrationen von Ausfallrisiken (Kreditrisikokonzen-
trationen) konnen durch Geschéaftsbeziehungen mit ein-
zelnen Schuldnern oder Schuldnergruppen entstehen, die
eine Reihe gemeinsamer Merkmale aufweisen und deren
Fahigkeit zur Schuldentilgung gleichermal3en von der
Veranderung bestimmter, wirtschaftlicher Rahmenbedin-
gungen abhéangt. Die Steuerung dieser Risiken obliegt
dem Zentralen Stab Credit Risk Management. Kreditrisi-
ken im Konzern werden durch Limitierungen fir jeden ein-
zelnen Kredithehmer und Kreditnehmereinheiten durch

die Einholung geeigneter Sicherheiten und durch Anwen-
dung einer einheitlichen Kreditvergabepolitik iiberwacht.
Zur Minimierung von Kreditrisiken ist die Bank eine Reihe
von Master Netting Agreements eingegangen, die das
Recht zur Verrechnung von Anspriichen und Verpflich-
tungen mit einem Kunden im Falle des Ausfalls oder der
Insolvenz des Kunden sicherstellen. Weiterhin tiberwacht
das Management regelmal3ig einzelne Portfolios. Das
Kreditgeschaft des Konzerns weist keine besonderen
Branchenabhangigkeiten auf.

Die Kreditrisiken im Bereich der bilanziellen Finanzinstrumente stellen sich nach Buchwerten zum 31. Dezember 2004

wie folgt dar:

Mio €
Inlandische Kunden

Unternehmen und wirtschaftlich selbststandige Privatpersonen

Verarbeitendes Gewerbe
Baugewerbe
Handel

Dienstleistungen einschlieRlich freie Berufe und Ubrige

Offentliche Haushalte
Ubrige Privatkunden
Auslandische Kunden
Firmen- und Privatkunden
Offentliche Haushalte
Zwischensumme
abzliglich Wertberichtigungen
Gesamt

Forderungen
31.12.2004 31.12.2003
96 885 96 364
44 686 44 037
10629 10808
809 824
5114 5370
28134 27 035
15422 16 141
36777 36186
38740 42 074
34978 38618
3762 3456
135 625 138438
-5292 -5471
130333 132 967



(77) Als Sicherheit Gibertragene Vermogensgegenstande
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Fir folgende Verbindlichkeiten wurden Vermdgensgegenstande als Sicherheit in Hohe der angegebenen Werte liber-

tragen:
31.12.2004
Mio €
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 60973
Verbindlichkeiten gegenliber Kunden 7 267
Handelspassiva 2802
Gesamt 71042

31.12.2003 Veranderung

Mio € in %
35293 72,8
10 261 -29,2

1983 41,3
47 537 49,4

Nachstehende Vermogensgegenstande waren als Sicherheiten flr die vorgenannten Verbindlichkeiten lGibertragen:

31.12.2004

Mio €

Forderungen an Kreditinstitute 12 349
Forderungen an Kunden 645
Handelsaktiva sowie Beteiligungs- und Wertpapierbestand 58 460
Gesamt 71454

31.12.2003 Veranderung

Mio € in %
1916
11208 -94,2
42 613 37,2
55 737 28,2

Die Sicherheitenstellung erfolgte fir Geldaufnahmen im Rahmen echter Pensionsgeschéafte (Repos). Darliber hinaus

wurden Sicherheiten flir zweckgebundene Refinanzierungsmittel und Wertpapierleihgeschafte gestellt.
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(78) Restlaufzeitengliederung

Restlaufzeiten zum 31.12.2004

taglich fallig bis drei drei Monate ein Jahr bis tber finf
Mio € und unbefristet Monate bis ein Jahr finf Jahre Jahre
Forderungen an Kreditinstitute 20 876 37516 13123 3303 4541
Forderungen an Kunden 15347 26 224 13815 32335 47 904
Anleihen und Schuldverschreibungen
der Handelsaktiva 86 1897 2 396 9054 6704
Schuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere sowie nicht
originar begriindete Forderungen des
Beteiligungs- und Wertpapierbestands 113 4513 6 195 25582 49 931
Gesamt 36422 70 150 35529 70 274 109 080
Verbindlichkeiten gegentliber
Kreditinstituten 17 808 65 821 14 271 5311 12219
Verbindlichkeiten gegenliber Kunden 36 482 55 645 3094 3308 6 535
Verbriefte Verbindlichkeiten 48 16733 15643 42 279 12 547
Nachrangkapital* - 239 736 BI51I5! 3294
Gesamt 54 338 138438 33744 54 413 34 595

*) ohne Zinsabgrenzungen (273 Mio Euro) und Bewertungseffekte IAS (819 Mio Euro)

Restlaufzeiten zum 31.12.2003

taglich fallig bis drei drei Monate ein Jahr bis tber finf
Mio € und unbefristet Monate bis ein Jahr finf Jahre Jahre
Forderungen an Kreditinstitute 16 973 20 946 6 956 3298 3484
Forderungen an Kunden 18015 24731 15 402 31631 48 659
Anleihen und Schuldverschreibungen
der Handelsaktiva 255 1896 3336 8132 5480
Schuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere sowie nicht
originar begriindete Forderungen des
Beteiligungs- und Wertpapierbestands 306 3767 5342 28523 41 291
Gesamt 35549 51340 31036 71584 98914
Verbindlichkeiten gegentliber
Kreditinstituten 17 441 47 845 13031 5414 11518
Verbindlichkeiten gegentiber Kunden 34294 52 740 3240 3040 6 686
Verbriefte Verbindlichkeiten 78 18 025 13194 34 555 18 140
Nachrangkapital — 291 478 2702 4910
Gesamt 51813 118 901 29943 45 711 41 254

Als Restlaufzeit wird der Zeitraum zwischen Bilanzstichtag und der vertraglichen Falligkeit der Forderung oder der Ver-
bindlichkeit angesehen. Bei Forderungen oder Verbindlichkeiten, die in Teilbetragen gezahlt werden, ist die Restlaufzeit
fir jeden einzelnen Teilbetrag angesetzt worden.



(79) Marktwert (Fair Value) von Finanzinstrumenten

In der nachfolgenden Tabelle werden die Marktwerte (Fair
Values) der Bilanzposten ihren Buchwerten gegeniber-
gestellt. Der Marktwert (Fair Value) ist der Betrag, zu dem
Finanzinstrumente am Bilanzstichtag zu fairen Bedingun-
gen verkauft oder gekauft werden konnen. Dabei haben
wir, sofern Borsenkurse (zum Beispiel fur Wertpapiere)
vorhanden waren, diese zur Bewertung verwandt. Fir

einen Grofteil der Finanzinstrumente wurden aufgrund

Marktwert (Fair Value)

Mrd € 31.12.2004 31.12.2003
Aktiva

Barreserve 4,9 7,4
Forderungen an Kreditinstitute 79,4 51,7
Forderungen an Kunden 138,0 140,4
Sicherungsinstrumente 3,9 2,6
Handelsaktiva 102,1 87,6
Beteiligungs- und

Wertpapierbestand 94,2 87,9
Passiva

Verbindlichkeiten

gegenuber Kreditinstituten 115,4 95,2
Verbindlichkeiten

gegenuber Kunden 105,2 100,1
Verbriefte Verbindlichkeiten 87,8 84,4
Sicherungsinstrumente 8,7 5,9
Handelspassiva 80,0 67,0
Sonstige Passiva 8,9 9,3

Saldiert belauft sich der als stille Reserve zu verstehende
Unterschied zwischen Buchwert und Marktwert (Fair
Value) lGber alle Posten zum 31. Dezember 2004 auf 1,8
Mrd Euro (Vorjahr: 1,6 Mrd Euro). Zur Sicherung dieser
Positionen werden vorwiegend Cash Flow Hedges ein-
gesetzt. Das Bewertungsergebnis aus Cash Flow Hedges
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fehlender Marktpreise interne Bewertungsmodelle mit
aktuellen Marktparametern herangezogen. Zur Anwen-
dung kamen insbesondere die Barwertmethode und
Optionspreismodelle. Fir Forderungen und Verbindlich-
keiten gegentiber Kreditinstituten und Kunden mit einer
Restlaufzeit von weniger als einem Jahr wurde der Markt-
wert (Fair Value) aus Vereinfachungsgriinden dem Bilanz-

wert gleichgesetzt.

Buchwert Differenz
31.12.2004 31.12.2003 31.12.2004 31.12.2003
4,9 7,4 - -
79,4 51,7 - -
135,6 138,4 2,4 2,0
3,9 2,6 - -
102,1 87,6 - -
94,2 87,9 - _
115,4 95,2 - -
105,1 100,0 0,1 0,1
87,3 84,0 0,5 0,4
8,7 5,9 - _
80,0 67,0 - _
8,9 9,4 - -0,1
belief sich zum 31. Dezember 2004 auf -1,2 Mrd Euro

(Vorjahr: -1,2 Mrd Euro). Sowohl zum 31. Dezember 2004
als auch zum 31. Dezember 2003 Ubersteigen die stillen
Reserven in zinstragenden Aktiva und Passiva die nega-
tiven Bewertungsergebnisse aus Cash Flow Hedges.
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Sonstige Erlauterungen
(80) Nachrangige Vermégensgegenstande

In den Bilanzaktiva sind folgende nachrangige Vermodgensgegensténde enthalten:

31.12.2004

Mio €

Forderungen an Kunden 127

Anleihen und Schuldverschreibungen 205

Andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 344

Gesamt 676
darunter: an Kreditinstitute, mit denen

ein Beteiligungsverhaltnis besteht 318

31.12.2003
Mio €

88

81

345

514

319

Veranderung
in %
44,3

-0,3
31,5

-0,3

Als nachrangig sind Vermogensgegenstande anzusehen, wenn sie als Forderungen im Fall der Liquidation oder der

Insolvenz des Emittenten erst nach den Forderungen der anderen Glaubiger erflllt werden durfen.

(81) AuBerbilanzielle Verpflichtungen

31.12.2004

Mio €

Eventualverbindlichkeiten 24541
aus weitergegebenen abgerechneten Wechseln 2
aus Birgschaften und Gewahrleistungsvertragen 24539
Kreditbirgschaften 3869
Sonstige Burgschaften 12 653
Akkreditive 6 256
Sonstige Gewahrleistungen 1761
Unwiderrufliche Kreditzusagen 36977
Buchkredite an Kreditinstitute 3844
Buchkredite an Kunden 29813
Avalkredite 1195
Akkreditive 2125
Sonstige Verpflichtungen 1

Die Risikovorsorge fiir auBerbilanzielle Verpflichtungen wurde von den entsprechenden Posten gekurzt.

31.12.2003
Mio €
26 404
3

26 401
3640
14 390
5964
2407
39 136
1929
35031
1162
1014
28

Veranderung
in %
-7.1

-33,3
-7.1
6,3
-12,1
4,9
-26,8
-5,5
99,3
-14,9
2,8

-60,7



(82) Volumen der verwalteten Fonds

ANHANG (NOTES)

Nach der Art der verwalteten Fonds setzt sich das von uns verwaltete Fondsvermodgen wie folgt zusammen:

31.12.2004
Anzahl Fonds-
Fonds vermogen
Mrd €
Publikumsfonds 479 48,1
Aktien- und gemischte Fonds 313 26,0
Rentenfonds 123 10,3
Geldmarktfonds 22 10,8
Sonstige*® 21 1,0
Spezialfonds 1377 25,8
Immobilienfonds 3 11,8
Gesamt 1859 85,7
*) enthalt Dachfonds und AS-Fonds
Die regionale Verteilung der Fondsauflage zeigt folgendes Bild:
31.12.2004

Anzahl Fonds-
Fonds vermogen
Mrd €
Deutschland 397 43,7
GroBbritannien 1084 14,1
Ubriges Europa 244 22,0
Amerika 11 1.1
Ubrige 123 4,8

Gesamt 1859 85,7

31.12.2003
Anzahl Fonds-
Fonds vermogen
Mrd €
436 50,0
267 22,7
125 12,2
25 14,1
19 1,0
1309 28,2
3 12,0
1748 90,2
31.12.2003
Anzahl Fonds-
Fonds vermogen
Mrd €
421 45,7
994 14,3
281 27,2
10 1,4
42 1,6
1748 90,2
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(83) Echte Pensionsgeschafte (Repo- und Reverse-Repo-Geschifte)

Im Rahmen echter Pensionsgeschafte verkauft beziehungs-
weise kauft der Commerzbank-Konzern Wertpapiere mit
einer Rucknahmeverpflichtung beziehungsweise Riick-
gabeverpflichtung. Die erhaltenen Gegenwerte aus Pen-

sionsgeschaften, bei denen der Commerzbank-Konzern
Pensionsgeber ist (Ricknahmeverpflichtung der Wert-
papiere), werden als Verbindlichkeit gegenliber Kredit-
instituten oder Kunden bilanziert.

Die zum Bilanzstichtag abgeschlossenen echten Pensionsgeschafte stellten sich wie folgt dar:

Echte Pensionsgeschafte als Pensionsgeber
(Repo-Agreements)

Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten
Verbindlichkeiten gegenliber Kunden
Gesamt

Echte Pensionsgeschafte als Pensionsnehmer
(Reverse-Repo-Agreements)

Forderungen an Kreditinstitute
Forderungen an Kunden
Gesamt

(84) Wertpapierleihgeschafte

Wertpapierleihgeschafte werden mit Kreditinstituten und
Kunden getatigt, um dem Bedarf zur Erflllung von Lie-
ferverpflichtungen nachzukommen oder am Geldmarkt
Wertpapierpensionsgeschafte tatigen zu konnen. Die ver-
liehenen Wertpapiere weisen wir in unserer Bilanz im
Handelsbestand oder

Wertpapier- und Beteiligungs-

Verliehene Wertpapiere
Entliehene Wertpapiere

31.12.2004 31.12.2003 Veranderung
Mio € Mio € in %

36 695 19111 92,0
15764 13 252 19,0

52 459 32363 62,1
35436 20 880 69,7
10744 7746 38,7

46 180 28 626 61,3

bestand aus, wahrend entliehene Wertpapiere nicht bilan-
ziert werden. Die aus Wertpapierleihgeschaften resultie-
renden Aufwendungen und Ertrdge wurden, soweit sie
das abgelaufene Geschaftsjahr betreffen, in der Gewinn-
und Verlustrechnung laufzeitgerecht im Zinsergebnis
bertcksichtigt.

31.12.2004 31.12.2003 Veranderung
Mio € Mio € in %
10618 8821 20,4
7 638 8576 -10,9



(85) Treuhandgeschafte

ANHANG (NOTES)

Die in der Bilanz nicht auszuweisenden Treuhandgeschafte hatten am Bilanzstichtag folgenden Umfang:

Forderungen an Kreditinstitute

Forderungen an Kunden

Sonstige Vermogensgegenstande
Treuhandvermégen

Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten
Verbindlichkeiten gegenliber Kunden
Treuhandverbindlichkeiten

31.12.2004 31.12.2003 Veranderung
Mio € Mio € in %
4 4 0,0
393 73
602 581 3,6
999 658 51,8
382 52
617 606 1,8
999 658 51,8

(86) Risikogewichtete Aktiva und Kapitalquoten nach der Baseler Eigenkapitalvereinbarung (BIZ)

Wie andere international tatige Banken hat sich der
Commerzbank-Konzern verpflichtet, die Eigenkapital-
anforderungen der Baseler Eigenkapitalempfehlung in
ihrer jeweils gultigen Fassung einzuhalten. Danach mus-
sen Kreditinstitute ihre gewichteten Risikoaktiva mit min-
destens 8% Eigenmitteln unterlegen (Eigenmittelquote).
Fur die Unterlegung der Risikoaktiva mit Kernkapital wird
durchgangig eine Quote von mindestens 4% verlangt

(Kernkapitalquote).

Als Eigenmittel werden das haftende Eigenkapital, das
sich aus Kern- und Ergdnzungskapital zusammensetzt,
zuzliglich der Drittrangmittel angesehen. Das Kernkapital
setzt sich im Wesentlichen aus Gezeichnetem Kapital
zuzuglich Rucklagen sowie den Anteilen in Fremdbesitz
zusammen, vermindert um Geschéfts- oder Firmenwerte.
Zum Erganzungskapital gehoéren Genussrechtskapital
und langfristige nachrangige Verbindlichkeiten. Unter
den Drittrangmitteln werden kurzfristige nachrangige Ver-

bindlichkeiten ausgewiesen.

Die Zusammensetzung der Eigenmittel im Commerzbank-Konzern gemafl der Baseler Eigenkapitalvereinbarung zeigt

folgendes Bild:

Kernkapital (TIER I)
Gezeichnetes Kapital
Riicklage, Fremdanteile, eigene Aktien
Hybrides Kapital
Sonstiges

Gesamt

Erganzungskapital (TIER II)
Genussrechte
Reserven in Wertpapieren (Ansatz 45%)
Nachrangige Verbindlichkeiten
Sonstiges

Gesamt

Drittrangmittel

Eigenmittel nach BIZ

31.12.2004 31.12.2003 Veranderung
Mio € Mio € in %
1546 1545 0,1
8938 8724 25

- -12
10484 10 257 2,2
2073 2 341 -11,4
623 477 30,6
4214 4810 -12,4
229 240 -4,6
7 139 7 868 -9,3
- 125
17 623 18 250 -3,4
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zum 31.12.2004 Anrechnungsbetrage in % Gesamt
Mio € 100 50 25 20 10 4

Bilanzielle Geschafte 89 855 6787 - 11253 — — 107 895
Traditionelle aul3er-

bilanzielle Geschafte 3776 15474 84 755 286 55 20430
Derivatgeschafte

des Anlagebuches - 2467 - 4115 - - 6582
Gewichtete Risikoaktiva gesamt 93631 24728 84 16123 286 55 134 907

Anrechnungsbetrag der Marktrisiko-

position multipliziert mit 12,5 4838
Summe der anrechnungs-

pflichtigen Positionen 139745
Anrechenbares Eigenkapital 17 623
Kernkapitalquote (ohne Marktrisikoposition) 7,8
Kernkapitalquote (inklusive Marktrisikoposition) 7,5
Eigenmittelquote (inklusive Marktrisikoposition) 12,6
zum 31.12.2003 Anrechnungsbetrage in % Gesamt
Mio € 100 50 25 20 10 4

Bilanzielle Geschafte 91 455 5709 - 11020 - - 108 184
Traditionelle aul3er-

bilanzielle Geschéfte 4748 14946 11 571 344 47 20 667
Derivatgeschafte

des Anlagebuches - 2578 - 4 400 - - 6978
Gewichtete Risikoaktiva gesamt 96 203 23233 1 15991 344 47 135 829

Anrechnungsbetrag der Marktrisiko-

position multipliziert mit 12,5 5000
Summe der anrechnungs-

pflichtigen Positionen 140 829
Anrechenbares Eigenkapital 18 250
Kernkapitalquote (ohne Marktrisikoposition) 7,6
Kernkapitalquote (inklusive Marktrisikoposition) 7,3

Eigenmittelquote (inklusive Marktrisikoposition) 13,0
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Uberleitungsrechnung vom ausgewiesenen Kapital zum anrechenbaren Eigenkapital nach BIZ

31.12.2004 Kernkapital/
Eigenkapital
Mio €
Bilanziell ausgewiesen 9801
Umgliederungen
Fremdanteile” 994
Drittrangmittel
Konzerngewinn -150
Abzug Firmenwerte, soweit sie den
Konsolidierungskreis nach BIZ betreffen -168
Unterschiede im Konsolidierungskreis 409

Nicht anrechenbare Teile des Nachrang-
kapitals wegen Restlaufzeitbeschrankung
Neubewertungsriicklage und Bewer-
tungsergebnis aus Cash Flow Hedges -389
Latente Neubewertungs-

riicklagen fur Wertpapiere

Allgemeine Ruickstellungen/

Reserven fiir Forderungsausfalle

-13

10 484

Sonstige Unterschiede
Anrechenbares Eigenkapital

1) ohne Gewinn

Anteile in Ergéanzungs-/ Drittrang- Gesamt
Fremdbesitz  Nachrangkapital mittel
(ohne IAS
Effekte und Zins-
abrechnungen)
1269 7784 - 18 854
-1100 -106
-150
-168
409
-1436 -1436
-169 -558
623 623
309 309
-141 -154
- 7139 - 17 623

(87) Liquiditatskennziffer der Commerzbank AG (Grundsatz Il)

Nach § 11 KWG sind Kreditinstitute verpflichtet, ihre Mittel
so anzulegen, dass jederzeit eine ausreichende Zahlungs-
bereitschaft gewahrleistet ist. Der Nachweis Uber eine
ausreichende Liquiditat ist in einer Liquiditatsanalyse
(Grundsatz Il) zu erbringen. In einem nach Laufzeitban-
dern gegliederten Schema werden liquiditatsgewichtete
Aktivposten (Forderungen, Wertpapiere etc.) bestimmten
liquiditatsgewichteten bilanziellen und auBerbilanziellen
Passivposten (Verbindlichkeiten, Kreditzusagen) gegen-

Liquiditatskennziffer der Commerzbank AG in 2004:

Stand am Monatsende

Januar 1,18
Februar 1,19
Marz 1,13
April 1,14
Mai 1,13
Juni 1,13

Ubergestellt. Das Verhaltnis zwischen den im ersten Lauf-
zeitband (Restlaufzeit bis zu einem Monat) verfligbaren
Zahlungsmitteln und der in diesem Zeitraum abrufbaren
Zahlungsverpflichtungen muss taglich den Wert von Eins
erreichen. Erreicht die Kennzahl diesen Wert, gilt die Liqui-
ditat als ausreichend. Zum 31. Dezember 2004 betrug die
von der Commerzbank AG ermittelte Liquiditatskennziffer
1,14 (Vorjahr: 1,12). Der Liquiditatsiiberhang erreichte
18,5 Mrd Euro (Vorjahr: 14,6 Mrd Euro).

Stand am Monatsende

Juli 1,17
August 1,19
September 1,16
Oktober 1,15
November 1,18
Dezember 1,14
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(88) Absicherung (Securitisation) von Krediten

Durch den Einsatz von Kreditderivaten (zum Beispiel
Credit Default Swaps, Total Return Swaps, Credit Linked
Notes) kann die Risikoanrechnung eines Kreditportfolios
verringert werden. Dabei kann sich die Sicherungs-
wirkung eines Kreditderivats sowohl auf einzelne Kredite
oder Wertpapiere als auch auf Kredit- oder Wertpapier-
portfolien beziehen. Die Sicherheitenstellung erfolgt in
der Regel im Rahmen einer synthetischen Securitisation
(Credit Default Swap) oder durch eine Sicherheitsleistung
in Form einer Barsicherheit. Aber auch Formen traditio-
neller Absicherung (zum Beispiel VerduBerung von For-

derungen) sind moglich. Ziel der vom Commerzbank-
Konzern aufgelegten Absicherungsprogramme ist die
Entlastung des regulatorischen Eigenkapitals.

Zum Ende des Geschaftsjahres 2004 hatten die
Commerzbank AG und zwei Tochtergesellschaften zehn
Securitisations-Programme als Sicherungsnehmer auf-
gelegt.

Die Laufzeit liegt zwischen sechs und 32 Jahren. Ins-
gesamt waren Ende Dezember 2004 Kundenkredite in
Hohe von 10,9 Mrd Euro abgesichert. Die Entlastung der
gewichteten Risikoaktiva betrug 7,7 Mrd Euro.

Name der Jahr des Laufzeit Forderungsart Kredit- Entlastung Sicherungsnehmer
Transaktion Abschlusses der volu- der
Transaktion men gewichteten
in Jahren Risikoaktiva
Mio € Mio €
Kaiserplatz 263 1999 6 Firmenkundenkredite 1500 1182 Commerzbank AG
Residence 2000-1 2000 32 private 635 405 Commerzbank AG
Baufinanzierungen (CLN)
Residence 2000-1 2000 32 private 857 375 Commerzbank AG
Baufinanzierungen (CDS)
Residence 2001-1 2001 30 private 1136 452 Commerzbank AG
Baufinanzierungen
Paneuropean CLO 2001 6 Firmenkundenkredite 1635 1230 Commerzbank AG
Paneuropean CLO 2001 6 Firmenkundenkredite 0 0 Commerzbank
(Nederland) N.V.
Paneuropean CLO 2001 6 Firmenkundenkredite 26 21 Commerzbank
International S.A.,
Luxemburg
Promise C 2002-1 2002 8 Firmenkundenkredite 1470 1337 Commerzbank AG
Residence 2002-1 2002 31 private 1180 1180 Commerzbank AG
Baufinanzierungen
Residence 2002-2 2002 31 private 1179 733 Commerzbank AG
Baufinanzierungen
Residence 2003-1 2003 30 private 1255 800 Commerzbank AG
Baufinanzierungen
10 873 7715



(89) Durchschnittliche Zahl der wahrend des Geschaftsjahres beschaftigten Arbeitnehmer

2004
Gesamt mannlich
im Konzern 31400 16 946
Inland 24 055 11 965
Ausland 7 345 4981

ANHANG (NOTES)
2003
weiblich Gesamt mannlich weiblich
14 454 32898 17 515 15 383
12 090 25 559 12747 12812
2 364 7 339 4768 2571

Die obigen Zahlen enthalten sowohl Vollzeit- als auch Teilzeitkrafte. In der Zahl der Arbeitnehmer nicht enthalten sind

die im Konzern durchschnittlich in Ausbildung befindlich gewesenen Arbeitnehmer. Die durchschnittliche Arbeitszeit
der Teilzeitkrafte betragt 60% (Vorjahr: 55%) der Normalarbeitszeit.

Gesamt
2004
1292

2003

Auszubildende 1437

(90) Beziige und Kredite der Organe

Die Vergutung der Vorstandsmitglieder umfasst neben
den festen Bezligen auch variable, erfolgsabhéangige
Komponenten sowie Bestandteile mit langfristiger An-
reizwirkung. Alle Verglitungsbestandteile werden vom
Prasidialausschuss des Aufsichtsrats festgelegt. Der Pra-
sidialausschuss hat die Vergltungsstruktur fir die Mit-
glieder des Vorstands mit Wirkung zum 1. Juli 2004 um-
gestaltet.

Im Geschaftsjahr 2004 sind unter Berlicksichtigung
handels- und bilanzrechtlicher Vorschriften fir die Mit-
glieder des Vorstands als Gesamtvergltung 6599 Tsd
Euro auszuweisen. Hierin enthalten sind 843 Tsd Euro

weiblich
2004
790

mannlich
2004
502

2003
559

2003
878

Sachbezlige, die steuerlich als geldwerte Vorteile zu
behandeln sind. Die angeflihrten Bezlige der einzelnen
Vorstandsmitglieder enthalten in gegebenen Fallen die
gewahrten Vergiitungen fiir die Ubernahme von Organ-
funktionen bei konsolidierten Tochterunternehmen.

An den in Note 28 dargestellten Long Term Perfor-
mance Planen der Jahre 2000 bis 2004 haben sich aktive
Vorstandsmitglieder beteiligt. Hierzu haben die Beglins-
tigten eine Eigenbeteiligung von bis zu 5000 Commerz-
bank-Akien je Plan zu den jeweils geltenden Tageskursen
erbracht. Zu angabepflichtigen Zahlungen ist es im
Geschaftsjahr 2004 nicht gekommen.
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In der folgenden Tabelle a) wird die Verglitung der ein-
zelnen Mitglieder des Vorstands auf Basis handels- und
bilanzrechtlicher Periodenabgrenzung und unter der
Voraussetzung, dass der Jahresabschluss der Commerz-

bank AG fiir das Geschéaftsjahr 2004 in der vorliegenden

a) nach Periodenabgrenzung

2004 Festbezlige
Name inTsd €
Klaus-Peter Miller 650
Martin Blessing 420
Mehmet Dalman® 300
Wolfgang Hartmann 420
Dr. Achim Kassow? 80
Andreas de Maiziere 420
Klaus M. Patig 420
Dr. Eric Strutz? 330
Nicholas Teller 420
Gesamt 3460

Form festgestellt wird und der Prasidialausschuss einen
entsprechenden Beschluss lber die variable Vergltung
flr 2004 fasst, dargestellt. In Tabelle b) sind die Bezlige
nach dem Zuflussprinzip in 2004 erfasst.

Variable Vergtitung3) Gesamtbetrag fiir 2004

inTsd € inTsd €
370 1020
262 682
0 300
262 682
40 120
240 660
240 660
184 514
236 656
1834 5294

1) p.r.t. fir den Zeitraum bis Ausscheiden; 2) p.r.t. fir den Zeitraum ab Bestellung; 3) auszahlbar in 2005; nach Abzug der Vergltungen fiir die

Ubernahme von Organfunktionen bei konsolidierten Tochterunternehmen, soweit die Zahlung nach dem 1. Juli 2004 lag.

b) nach Zuflussprinzip

2004 Festbezlige
Name inTsd €
Klaus-Peter Miller 650
Martin Blessing 420
Mehmet Dalman® 300
Wolfgang Hartmann 420
Dr. Achim Kassow? 80
Andreas de Maiziere 420
Klaus M. Patig 420
Dr. Eric Strutz? 330
Nicholas Teller® 420
Gesamt 3460

Variable Vergtitung4 Auszahlung in 2004

inTsd € inTsd €
800 1450
500 920
1121 1421
360 780
- 80

250 670
330 750
- 330

270 690
3631 7 091

1) Festbezlige p.r.t. flir den Zeitraum bis Ausscheiden; 2) Festbezlige p.r.t. flir den Zeitraum ab Bestellung; 3) variable Vergiitung p.r.t.;
4) die Auszahlung der variablen Vergiitung fiir 2003 erfolgte ohne Anrechnung von Vergiitungen fiir die Ubernahme von Organfunktionen

bei konsolidierten Tochterunternehmen.

Die Bezlige der ehemaligen Vorstandsmitglieder und ihrer
Hinterbliebenen betrugen im Geschéaftsjahr 2004 6479
Tsd Euro. Sie wiesen die Hohe von 7 022 Tsd Euro im Vor-
jahr auf.

Flr Vorstandsmitglieder und ehemalige Mitglieder des
Vorstands oder deren Hinterbliebene sieht die Bank eine

Altersversorgung vor, die partiell im Geschaftsjahr 2004 bei
dem Commerzbank Pensions-Trust e.V. angelegt wurde.
Die danach zum 31. Dezember 2004 verbleibenden Riick-
stellungen fir Pensionsverpflichtungen betrugen fiir Vor-
standsmitglieder 4,6 Mio Euro und fir ehemalige Vor-
standsmitglieder oder deren Hinterbliebene 12,3 Mio Euro.



Die Pensionsverpflichtungen (defined benefit obliga-
tions) nach IAS fiir aktive Vorstandsmitglieder, ehemalige
Mitglieder des Vorstands oder deren Hinterbliebene be-
laufen sich zum 31. Dezember 2004 auf 81,9 Mio Euro.

Die Transparenzvorschriften des Deutschen Corporate
Governance Kodex (in der geltenden Fassung vom 21. Mai
2003), basierend auf den gesetzlichen Vorschriften des
8§ 15a WpHG a.F, erfordern Anhangsangaben von Ge-
schaften der Mitglieder des Vorstands in Commerzbank-
Aktien und Optionen. Nach 8 15a WpHG a.F sind Kaufe
und Verkaufe durch Mitglieder des Vorstands mitteilungs-
pflichtig, soweit sie innerhalb von 30 Tagen den Betrag
von 25000 Euro Ubersteigen. Die Bank veroffentlicht
diese auf ihrer Internetseite.

Im Verlauf des Geschéftsjahres 2004 hat Dr. Eric Strutz
am 13. Mai beziehungsweise am 9. August 3 000 und 2 500

Unsere Aufsichtsratsmitglieder erhalten flir das Geschafts-
jahr 2004 unter der Voraussetzung, dass die Hauptver-
sammlung der Commerzbank Aktiengesellschaft eine
Dividende in Hohe von 0,25 Euro je Stiickaktie beschliel3t,

2004 Grundvergutung?)
Aufsichtsratsmitglieder in Tsd €
Dr. h.c. Martin Kohlhaussen 78
Uwe Tschage 52
Hans-Hermann Altenschmidt 26
Dott. Sergio Balbinot 26
Herbert Bludau-Hoffmann 26
Astrid Evers 26
Uwe Foullong 26
Daniel Hampel 26
Dr.-Ing. Otto Happel 26
Dr. jur. Heiner Hasford 26
Sonja Kasischke 26
Wolfgang Kirsch 26
Werner Malkhoff 26
Klaus Miller-Gebel 26
Dr. Sabine Reiner 26
Dr. Erhard Schipporeit 26
Prof. Dr.-Ing. Dr. h.c. Ekkehard Schulz 26
Prof. Dr. Jiirgen Strube 26
Dr. Klaus Sturany 26
Dr.-Ing. E.h. Heinrich Weiss 26
Gesamt 598

ANHANG (NOTES)

Stlick Aktien der Commerzbank Aktiengesellschaft im
Gegenwert 39 000,00
32 175,00 Euro gekauft. Martin Blessing hat am 4. August
2500 Stuck Aktien im Gegenwert von 33900,00 Euro

erworben.

von Euro beziehungsweise

Bisher gleichlautende Pflichten zwischen Deutschem
Corporate Governance Kodex und WpHG sind durch die
am 30. Oktober 2004 in Kraft getretene Gesetzesanderung
erweitert und betraglich verscharft worden. Nach § 15a
WpHG n.F entfallen die bisherige Befreiung fiir Erwerbe
auf arbeitsrechtlicher Basis oder als Vergltungsbestand-
teil. Geschafte, die eine Jahresfreigrenze von 5000 Euro
Ubersteigen, sind nunmehr mitteilungs- und veroffent-
lichungspflichtig. Seit dem 30. Oktober 2004 sind keine
Geschafte durch die Mitglieder des Vorstands getatigt
worden, die diese Grenze liberschritten haben.

eine Vergutung von 1 054 Tsd Euro (Vorjahr: 442 Tsd Euro).
Die Vergltung der Mitglieder des Aufsichtsrats wird in
8 15 der Satzung der Commerzbank AG geregelt und ver-
teilt sich auf die einzelnen Mitglieder wie folgt:

Ausschussvergutung Summe
inTsd € inTsd €
52 130
13 65
13 39
13 39
- 26

- 26

- 26

- 26
13 39
13 39
- 26
13 39
13 39
39 65
- 26

- 26

- 26
13 39
- 26
13 39
208 806

1) Diese Grundvergiitung besteht aus einem festen Anteil (ca. 76,9%) und einem dividendenabhangigen variablen Teil (ca 23,1%)
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An Sitzungsgeld wurden insgesamt 247 500 Euro fir die
Teilnahme an den Sitzungen des Aufsichtsrats und seiner
drei Ausschiisse (Prasidial-, Priifungs- und Risikoaus-
schuss) gewahrt, das sind 1500 Euro pro Sitzungsteil-
nahme. Die auf die gesamte Vergltung der Aufsichtsrats-
mitglieder zu zahlende Umsatzsteuer in Héhe von 168 Tsd
Euro wird von der Commerzbank Aktiengesellschaft
erstattet.

Kaufe und Verkaufe von Commerzbank-Aktien und
Optionen durch Mitglieder des Aufsichtsrats, deren
Gesamtwert innerhalb von 30 Tagen 25 000 Euro Uberstie-
gen haben, wurden uns im Geschaftsjahr 2004 nicht mit-
geteilt; ebenso wenig solche nach § 15a WpHG n.F.

Insgesamt besalRen Vorstand und Aufsichtsrat am
31. Dezember 2004 nicht mehr als 1% der ausgegebenen
Aktien und Optionsrechte der Commerzbank AG.

Zum Bilanzstichtag stellte sich der Gesamtbetrag der gewahrten Vorschiisse und Kredite sowie der eingegangenen Haf-

tungsverhaltnisse wie folgt dar:

Vorstand
Aufsichtsrat

Kredite an Vorstande wurden mit Laufzeiten von b.a.w.
und letzter Falligkeit in 2030 sowie Zinssatzen zwischen
3,00% und 6,00% gewahrt. Die Besicherung erfolgt im
marktiiblichen Rahmen soweit erforderlich mit Grund-
schulden.

(91) Sonstige Verpflichtungen

Einzahlungsverpflichtungen gegenuber konzernfremden
und nicht konsolidierten Gesellschaften auf nicht voll ein-
gezahlte Gesellschaftsanteile bestehen in Hohe von 4 Mio
Euro (Vorjahr: 7 Mio Euro).

Fur die Liquiditats-Konsortialbank (Liko) GmbH, Frank-
furt am Main, besteht eine Nachschusspflicht von bis zu
38 Mio Euro. Auch die einzelnen Bankenverbande haben
Nachschussverpflichtungen gegentiber der Liko erklart.
Fur die Erfillung dieser Verbindlichkeiten haben sich Kon-
zernunternehmen zugunsten ihres jeweiligen Verbandes
selbstschuldnerisch gegentiber der Liko verblirgt.

Nach 8 5 Abs. 10 der Statuten des Einlagensicherungs-
fonds haben wir uns verpflichtet, den Bundesverband
deutscher Banken e.V., Berlin, von Verlusten freizustellen,
die diesem durch eine Hilfeleistung zugunsten von im
Mehrheitsbesitz der Commerzbank stehenden Kredit-
instituten entstehen.

31.12.2004 31.12.2003
Tsd € Tsd €
4141 3382
1703 1631

Die Kredite an Mitglieder des Aufsichtsrats (diese be-
inhalten auch die Kredite an die Arbeitnehmervertreter in
diesem Gremium) wurden mit Laufzeiten b.a.w. und letz-
ter Falligkeit in 2031 sowie zu Zinssatzen zwischen 2,64%
12,50% Marktlblich erfolgte die
Gewahrung teilweise ohne Besicherung, gegen Grund-

und herausgelegt.
schulden oder Abtretung von Guthaben und Lebensver-
sicherungen.

Fir Terminborsen und Clearingstellen, bei denen
Wertpapiere als Sicherheit hinterlegt wurden, bestehen
Verpflichtungen in Hohe von 1235 Mio Euro (Vorjahr: 960
Mio Euro).

Unsere Tochtergesellschaften Caisse Centrale de
Réescompte S.A., Paris, und COMINVEST Asset Manage-
ment S.A., Luxemburg, haben fir ausgewahlte Fonds
Wertentwicklungsgarantien abgegeben.

Die im Konzern bestehenden Verpflichtungen aus
Miet- und Leasingvertragen - Gebaude und Geschaftsaus-
stattung — flihren im Geschéaftsjahr 2005 zu Aufwendun-
genin Hohe von 274 Mio Euro, in den Jahren 2006 bis 2008
sind es 254 Mio Euro pro Jahr und ab dem Geschaftsjahr
2009 machen sie 219 Mio Euro aus.



(92) Patronatserklarung

Fir die nachfolgend aufgefiihrten, in den Konzernabschluss unserer Bank einbezogenen Tochterunternehmen tragen
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wir, abgesehen von politischen Risiken, daflir Sorge, dass diese ihre vertraglichen Verbindlichkeiten erfillen.

Name

BRE Bank Hipoteczny SA

BRE Bank SA

BRE Leasing Sp. z 0.0.

Caisse Centrale de Réescompte, S.A.

CCR Actions

CCR Chevrillon-Philippe

CCR Gestion

comdirect bank Aktiengesellschaft (Teilkonzern)
COMINVEST Asset Management GmbH
COMINVEST Asset Management Ltd.
COMINVEST Asset Management S.A.

Commerz (East Asia) Ltd.

Commerz Advisory Management Co. Ltd.
Commerz Asset Management (UK) plc
Commerz Asset Management Asia Pacific Pte Ltd.
Commerz Equity Investments Ltd.

Commerz International Capital Management (Japan) Ltd.

Commerz Securities (Japan) Company Ltd.
Commerzbank (Budapest) Rt.
Commerzbank (Eurasija) SAO
Commerzbank (Nederland) N.V.
Commerzbank (Schweiz) AG

Commerzbank (South East Asia) Ltd.
Commerzbank Asset Management Asia Ltd.
Commerzbank Belgium S.A. N.V.
Commerzbank Capital Markets Corporation
Commerzbank Europe (Ireland) Unlimited
Commerzbank Europe Finance (Ireland) plc
Commerzbank International S.A.
Commerzbank Overseas Finance N.V.
CommerzLeasing und Immobilien AG (Teilkonzern)

Erste Europaische Pfandbrief- und Kommunalkreditbank Aktiengesellschaft in Luxemburg

European Bank for Fund Services GmbH (ebase)
Gracechurch TL Ltd.

Hypothekenbank in Essen AG

Intermarket Bank AG

Jupiter Administration Services Limited
Jupiter Asset Management (Asia) Limited
Jupiter Asset Management (Bermuda) Limited
Jupiter Asset Management Limited

Jupiter Asset Managers (Jersey) Limited
Jupiter International Group plc

Jupiter Unit Trust Managers Limited

Sitz
Warschau
Warschau
Warschau
Paris

Paris

Paris

Paris
Quickborn
Frankfurt am Main
Dublin
Luxemburg
Hongkong
British Virgin Islands
London
Singapur
London
Tokio
Hongkong/Tokio
Budapest
Moskau
Amsterdam
Zurich
Singapur
Singapur
Brissel
New York
Dublin
Dublin
Luxemburg
Curacao
Dusseldorf
Luxemburg
Haar bei Miinchen
London
Essen
Wien
London
Hongkong
Bermuda
London
Jersey
London
London
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Name Sitz
OLEANDRA Grundstiicks-Vermietungsgesellschaft mbH&Co., Objekt Jupiter KG Disseldorf
OLEANDRA Grundstiicks-Vermietungsgesellschaft mbH&Co., Objekt Luna KG Disseldorf
OLEANDRA Grundstiicks-Vermietungsgesellschaft mbH&Co., Objekt Neptun KG Disseldorf
OLEANDRA Grundstlicks-Vermietungsgesellschaft mbH&Co., Objekt Pluto KG Dusseldorf
OLEANDRA Grundstiicks-Vermietungsgesellschaft mbH&Co., Objekt Uranus KG Dusseldorf
OLEANDRA Grundstlicks-Vermietungsgesellschaft mbH&Co., Objekt Venus KG Diisseldorf
PT. Bank Finconesia Jakarta
Stampen S.A. Briissel
Transfinance a.s. Prag
Tyndall Holdings Limited London
Tyndall International Holdings Limited Bermuda
Tyndall Investments Limited London
Tyndall Trust International I.0.M. Limited Isle of Man

(93) Corporate Governance Kodex

Unsere Entsprechenserklarung zum Deutschen Corporate Governance Kodex gemafl §161 AktG haben wir abgegeben

und unseren Aktiondren im Internet zuganglich gemacht (www.commerzbank.de).
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Vorstand

Klaus-Peter Mdller
Sprecher

Martin Blessing

Mehmet Dalman
bis 30.9.2004

Wolfgang Hartmann
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seit 10.11.2004

Andreas de Maiziere

Klaus M. Patig

Dr. Eric Strutz
seit 1.4.2004

Nicholas Teller
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Anteilsbesitz

In den Konzernabschluss einbezogene verbundene Unternehmen

Name Sitz Anteil am
Kapital
v. H.
Atlas-Vermdgensverwaltungs-Gesellschaft mbH Bad Homburg v.d.H. 100,0
ATBRECOM Limited London 100,0
BRE Bank Hipoteczny SA* Warschau 100,0
TOMO Vermogensverwaltungsgesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0
Zweite Umbra Vermogensverwaltungs-
gesellschaft mbH Frankfurt am Main 100,0
BRE Bank SA Warschau 72,2
BRE Leasing Sp. z o0.0. Warschau 100,0
Intermarket Bank AG Wien 54,8
PTE Skarbiec-Emerytura SA Warschau 100,0
Skarbiec Asset Management Holding SA Warschau 100,0
Transfinance a.s. Prag 100,0
Caisse Centrale de Réescompte, S.A. Paris 99,5
CCR Actions Paris 91,6
CCR Chevrillon-Philippe Paris 87,0
CCR Gestion Paris 100,0
Commerz (East Asia) Ltd. Hongkong 100,0
Commerz Asset Management (UK) plc London 100,0
Jupiter International Group plc (Teilkonzern) London 100,0
Jupiter Asset Management Limited London 100,0
Jupiter Unit Trust Managers Limited London 100,0
Tyndall Holdings Limited London 100,0
Jupiter Administration Services Limited London 100,0
Tyndall Investments Limited London 100,0
Tyndall International Holdings Limited Bermuda 100,0
Jupiter Asset Management (Asia) Limited Hongkong 100,0
Jupiter Asset Management
(Bermuda) Limited Bermuda 100,0
Jupiter Asset Managers (Jersey) Limited Jersey 100,0
Tyndall Trust International I.O.M. Limited Isle of Man 100,0
Tyndall International Group Limited Bermuda 100,0
Lanesborough Limited Bermuda 55,6
NALF Holdings Limited Bermuda 99,8
The New Asian Property Fund Limited Bermuda 96,8
Commerz Asset Management Holding GmbH
(Teilkonzern) Frankfurt am Main 100,0
darunter:
COMINVEST Asset Management GmbH Frankfurt am Main 100,0
COMINVEST Asset Management Ltd. Dublin 100,0
COMINVEST Asset Management S.A. Luxemburg 100,0
European Bank for Fund Services GmbH (ebase) Haar bei Miinchen 100,0

*) Umfirmiert: aus ,RHEINHYP-BRE Bank Hipoteczny SA” wurde ,,BRE Bank Hipoteczny SA”

Anteil
mittelbar
v. H.

100,0
100,0
100,0

100,0

100,0

54,8
100,0
100,0
100,0

91,6
87,0
100,0

100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0

100,0
100,0
100,0
100,0
55,6
99,8
96,8

100,0
100,0
100,0
100,0

(@)

VAl

€
ZI
ZI
€
VAl
Zl

Ké

€
€
€
€
€
£
£

€

Eigen-
kapital
Tsd

691 667
284

154 215
22778

46
1862127
49 646
18213
99 375
82086
211909
171 557
3440
4119
8389
41771
182 342
210829

316 840



In den Konzernabschluss einbezogene verbundene Unternehmen

Name

Commerz Asset Management Asia Pacific Pte Ltd.
Commerz Advisory Management Co. Ltd.
Commerzbank Asset Management Asia Ltd.

Commerz International Capital
Management (Japan) Ltd.

CBG Commerz Beteiligungsgesellschaft Holding mbH
CBG Commerz Beteiligungsgesellschaft mbH

Commerz Business Consulting AG

Commerz Equity Investments Ltd.

Commerz Grundbesitzgesellschaft mbH (Teilkonzern)
Commerz Grundbesitz-Investmentgesellschaft mbH

Commerz Grundbesitz-Spezialfondsgesellschaft mbH

Commerz Securities (Japan) Company Ltd.

Commerz Service Gesellschaft
flir Kundenbetreuung mbH

Commerzbank (Budapest) Rt.
Commerzbank (Eurasija) SAO
Commerzbank (South East Asia) Ltd.
Commerzbank Auslandsbanken Holding AG
Commerzbank (Nederland) N.V.
Commerzbank (Schweiz) AG
Commerzbank International S.A.
Commerzbank Belgium S.A. N.V.
Commerzbank Capital Markets Corporation
Commerzbank Europe (Ireland) Unlimited
Commerzbank Europe Finance (Ireland) plc

Commerzbank Immobilien- und
Vermogensverwaltungsgesellschaft mbH

Commerzbank Inlandsbanken Holding AG

comdirect bank Aktiengesellschaft (Teilkonzern)
comdirect private finance AG

Commerzbank Overseas Finance N.V.

CommerzLeasing und Immobilien AG (Teilkonzern)
ASTRIFA Mobilien-Vermietungsgesellschaft mbH
CFB Commerz Fonds Beteiligungsgesellschaft mbH
CFB Verwaltung und Treuhand GmbH
COBA Vermogensverwaltungsgesellschaft mbH
Commerz Immobilien GmbH
CommerzBaucontract GmbH
CommerzBaumanagement GmbH

CommerzBaumanagement GmbH und
Commerzimmobilien GmbH GbR
— Neubau Molegra

Sitz

Singapur

British Virgin Islands

Singapur

Tokio

Bad Homburg v.d.H.

Frankfurt am Main
Frankfurt am Main
London
Wiesbaden
Wiesbaden
Wiesbaden
Hongkong/Tokio

Quickborn
Budapest
Moskau
Singapur
Frankfurt am Main
Amsterdam
Zirich
Luxemburg
Brissel
New York
Dublin
Dublin

Frankfurt am Main
Frankfurt am Main
Quickborn
Quickborn
Curacao
Disseldorf
Dusseldorf
Dusseldorf
Disseldorf
Disseldorf
Diisseldorf
Diisseldorf
Diisseldorf

Dusseldorf

Anteil am
Kapital
v. H.

100,0
100,0
100,0

100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0

75,0
100,0
100,0

100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0

44,0
100,0

100,0
100,0

58,6
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0

100,0
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Anteil
mittelbar
v. H.

100,0
100,0
100,0

100,0

100,0

75,0
100,0

100,0
100,0
100,0

4,0
100,0

58,6
100,0

94,5
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0

100,0

Eigen-

kapital

Tsd

S$ 24 907
TWD 592 360
S$ 44 569
¥ 477 660
€ 6137
€ 13762
€ 2024
£ 50011
€ 128414
¥ 4724106
€ 26
Ft 17528 477
Rbl 3735106
€ 24 649
€ 1817166
€ 188 956
sfr 206 306
€ 1203966
€ 43483
US$ 188074
€ 532 284
€ 48
€ 30
€ 2482491
€ 580 433
€ 1089
€ 86 823
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In den Konzernabschluss einbezogene verbundene Unternehmen

Name

CommerzLeasing Mobilien GmbH
CommerzLeasing Auto GmbH
CommerzLeasing Mietkauf GmbH

ComSystems GmbH

FABA Vermietungsgesellschaft mbH

Hansa Automobil Leasing GmbH

NESTOR GVG mbH & Co. Objekt ITTAE Frankfurt KG

NOVELLA GVG mbH
SECUNDO GVG mbH

CORECD Commerz Real Estate
Consulting and Development GmbH

Erste Europaische Pfandbrief- und Kommunal-
kreditbank Aktiengesellschaft in Luxemburg

Gracechurch TL Ltd.
Hypothekenbank in Essen AG

OLEANDRA Grundstucks-Vermietungs-
gesellschaft mbH & Co., Objekt Jupiter KG

OLEANDRA Grundstuicks-Vermietungs-
gesellschaft mbH & Co., Objekt Luna KG

OLEANDRA Grundstticks-Vermietungs-
gesellschaft mbH & Co., Objekt Neptun KG

OLEANDRA Grundstticks-Vermietungs-
gesellschaft mbH & Co., Objekt Pluto KG

OLEANDRA Grundstticks-Vermietungs-
gesellschaft mbH & Co., Objekt Uranus KG

OLEANDRA Grundstticks-Vermietungs-
gesellschaft mbH & Co., Objekt Venus KG

PT. Bank Finconesia

Service-Center Inkasso GmbH Dtisseldorf
Stampen S.A.

von der Heydt-Kersten & S6hne

Sitz

Dusseldorf
Diisseldorf
Dusseldorf
Disseldorf
Dusseldorf
Hamburg

Dusseldorf
Disseldorf
Disseldorf

Berlin

Luxemburg
London
Essen

Dusseldorf

Disseldorf

Dusseldorf

Dusseldorf

Disseldorf

Dusseldorf

Jakarta

Diisseldorf

Brissel
Wuppertal-Elberfeld

Anteil am
Kapital
v. H.
100,0
100,0
100,0
73,0
95,0
100,0
100,0
100,0
100,0

100,0

75,0
100,0
51,0

100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0

51,0
100,0

99,4
100,0

Anteil
mittelbar
v. H.

100,0
100,0
100,0
73,0
95,0
100,0
95,0
100,0
100,0

48,8

Eigen-

kapital

Tsd

€ 999
€ 62 379
€ 766
€ 744 875
€ 15506
€ 1978
€ 7 843
€ 640
€ 24073
€ 11913
Rp. 188 526 000
€ 125
€ 11227
€ 5113



In der Konzernbilanz at equity bewertete assoziierte Unternehmen

Name

Alon Technology Ventures Limited

Capital Investment Trust Corporation
Commerz Unternehmensbeteiligungs-

Aktiengesellschaft
COMUNITHY Immobilien AG

Deutsche Schiffsbank Aktiengesellschaft

Eurohypo Aktiengesellschaft
ILV Immobilien-Leasing

Verwaltungsgesellschaft Diisseldorf mbH

KEB Commerz Investment
Trust Management Co. Ltd.

Prospect Poland UK, L.P.

In den Konzernabschluss gemaR IAS 27/SIC 12 einbezogene Zweckgesellschaften und Spezialfonds

Name

Zweckgesellschaften

Comas Strategy Fund | Limited
Four Winds Funding Corporation
Hanging Gardens 1 Limited
Plymouth Capital Limited
Spezialfonds

ABN AMRO-Credit Spread-Fonds
CDBS-Cofonds |

CDBS-Cofonds Il

CICO-Fonds |

CICO-Fonds Il

Commerzbank Alternative Strategies-Global Hedge

dbi-Fonds HIE1
DEGEF-Fonds HIE 1
DEVIF-Fonds Nr. 533
GRUGAFONDS Anteile
HIE-Cofonds |
HIE-Cofonds II
HIE-Cofonds llI
HIE-Cofonds IV

Sitz Anteil am
Kapital

v. H.

British Virgin Islands 37,3
Taipeh/Taiwan 24,2
Frankfurt am Main 40,0
Disseldorf 49,9
Bremen/Hamburg 40,0
Eschborn 31,8
Disseldorf 50,0
Seoul 45,0
St.Helier/Jersey 39,1

Sitz/Sitz der
Verwaltungs-
gesellschaft

Grand Cayman
Wilmington/Delaware
Grand Cayman
St.Helier/Jersey

Frankfurt am Main
Frankfurt am Main
Frankfurt am Main
Frankfurt am Main
Frankfurt am Main
Luxemburg
Frankfurt am Main
Frankfurt am Main
Frankfurt am Main
Minchen
Frankfurt am Main
Frankfurt am Main
Frankfurt am Main
Frankfurt am Main

Anteil
mittelbar
v. H.

37,3
5,0

49,9
40,0
31,8

47,0

1,2

Anteil am Kapital
bzw. Anteil des
Investors am Fonds

v. H.

0,0
0,0
0,0
0,0

100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0

ANHANG (NOTES)

Eigen-
kapital
Tsd

€ 10 745
TWD 1429463

€ 115661
€ -6294
€ 393 905
€ 5112119
€ 28124

W 31995818
uss$ 4135

Eigenkapital
bzw. Fonds-
volumen
Tsd

uss$ -171
uss$ 2605
€ 6
€ 0

111 457
109 633

56 312
148 615
243922
uss 68 732
107 301
116 753
155590
107 467
90 842
172179
172176
86 161
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Sonstige bedeutende nicht in den Konzernabschluss einbezogene Unternehmen

Name Sitz Anteil am Anteil Eigen-
Kapital mittelbar kapital

v. H. v. H. Tsd

ALNO Aktiengesellschaft Pfullendorf 24,0 € 14914
Regina Verwaltungsgesellschaft Minchen 25,0 25,0 € 323 305

Frankfurt am Main, 1. Marz 2005
Der Vorstand

mMax)\;}_,_ [LM\AV s ﬁ %/ %



bestatigungsvermerk des
konzernabschlusspriifers

Wir haben den von der Commerzbank Aktiengesellschaft,
Frankfurt am Main, aufgestellten Konzernabschluss, be-
stehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Eigen-
kapitalentwicklung, Kapitalflussrechnung und Anhang,
flir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember
2004 geprift.
abschlusses nach den International Financial Reporting

Aufstellung und Inhalt des Konzern-
Standards des IASB (IFRS) liegen in der Verantwortung
des Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf
der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung zu
beurteilen, ob der Konzernabschluss den IFRS entspricht.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach den
deutschen Prifungsvorschriften und unter Beachtung der
vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten
deutschen Grundsatze ordnungsmaliger Abschlusspri-
fung sowie unter erganzender Beachtung der Internatio-
nal Standards on Auditing (ISA) vorgenommen. Danach
ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass mit
hinreichender Sicherheit beurteilt werden kann, ob der
Konzernabschluss frei von wesentlichen Fehlaussagen
ist. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden
die Kenntnisse lUber die Geschaftstatigkeit und Gber das
wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie
die Erwartungen tGber moégliche Fehler berticksichtigt. Im
Rahmen der Priifung werden die Nachweise flr die Wert-
ansatze und Angaben im Konzernabschluss auf der Basis
von Stichproben beurteilt. Die Prifung beinhaltet die
Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsatze
und der wesentlichen Einschatzungen des Vorstands
sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Kon-
zernabschlusses. Wir sind der Auffassung, dass unsere
Prifung eine hinreichend sichere Grundlage flr unsere
Beurteilung bildet.

Nach unserer Uberzeugung vermittelt der Konzern-
abschluss in Ubereinstimmung mit den IFRS ein den tat-
sachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns sowie der
Zahlungsstrome des Geschaftsjahres.

Unsere Prifung, die sich nach den deutschen Pri-
fungsvorschriften auch auf den vom Vorstand aufge-
stellten Konzernlagebericht fiir das Geschaftsjahr vom
1. Januar bis 31. Dezember 2004 erstreckt hat, hat zu
keinen Einwendungen gefiihrt. Nach unserer Uberzeu-
gung gibt der Konzernlagebericht zusammen mit den
Ubrigen Angaben des Konzernabschlusses insgesamt
eine zutreffende Vorstellung von der Lage des Konzerns
und stellt die Risiken der kiinftigen Entwicklung zutreffend
dar. AuBerdem bestatigen wir, dass der Konzernabschluss
und der Konzernlagebericht fiir das Geschaftsjahr vom
1. Januar bis 31. Dezember 2004 die Voraussetzungen
fir eine Befreiung der Gesellschaft von der Aufstellung
eines Konzernabschlusses und Konzernlageberichts nach
deutschem Recht erfiillen.

Frankfurt am Main, den 2. Marz 2005
PwC Deutsche Revision
Aktiengesellschaft

Wirtschaftsprifungsgesellschaft

(Rausch)
Wirtschaftsprufer

(Steinrick)
Wirtschaftsprufer
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bericht des
aufsichisrais

Martin Kohlhaussen

/
im abgelaufenen Geschaftsjahr haben wir die uns nach Gesetz und Satzung oblie-
genden Aufgaben erflillt. Wir haben den Vorstand bei der Leitung des Unter-
nehmens regelmalig beraten und die Geschéaftsfiilhrung der Commerzbank
tiberwacht. Der Vorstand berichtete uns schriftlich und mindlich umfassend und
fortlaufend (ber alle wesentlichen Entwicklungen in der Bank. Wir haben uns
regelmalig uUber die wirtschaftliche Situation des Unternehmens und der einzel-
nen Geschaftsbereiche, die Geschaftsentwicklung und die Unternehmensplanung
informieren lassen und mit dem Vorstand die Geschaftslage der Bank sowie ihre
strategische Ausrichtung beraten. Dartber hinaus habe ich mich vom Vorstands-
sprecher aul3erhalb der Aufsichtsratssitzungen fortlaufend tber alle Vorgange und
Entscheidungen von besonderer Bedeutung in der Bank und im Konzern unter-
richten lassen. Wir waren in die Entscheidungen von wesentlicher Bedeutung fir
die Bank eingebunden und haben, soweit erforderlich, unsere Zustimmung erteilt.

Sitzungen des Aufsichtsrats

Im Geschaftsjahr fanden insgesamt sechs Aufsichtsratssitzungen statt. Kein Mit-
glied war an weniger als der Halfte der Sitzungen anwesend. Interessenkonflikte
traten im Berichtsjahr nicht auf. Im Zentrum unserer Beratungen stand im ab-
gelaufenen Geschaftsjahr die Lage des Investment Banking. Wir haben mit dem
Vorstand die Handlungsoptionen diskutiert und ihn bei der strategischen Neu-
ausrichtung dieses Geschaftsbereichs sowie der daraus folgenden Umstruk-
turierung der Commerzbank beraten und unterstitzt. Ein weiterer Schwerpunkt
der Beratung waren im abgelaufenen Geschaftsjahr die Geschaftsentwicklung
der comdirect bank AG sowie die Tatigkeit der IT-Abteilungen der Bank. Aul3er-
dem haben wir uns Uber die neue Verglitungs- und Versorgungsstruktur fir
den Vorstand berichten lassen und uns mit den Versorgungssystemen der Bank



BERICHT DES AUFSICHTSRATS

beschaftigt. Wir haben den Beschluss des Vorstands zur Fortfiihrung der
Betriebsrenten in der Bank begrii3t und die Umstellung auf ein beitragsorien-
tiertes System beflirwortet. Ferner lieBen wir uns tber den aktuellen Stand
der Kostensenkungsprogramme und die eingeleiteten MalRnahmen zur Ertrags-
steigerung berichten und lGberzeugten uns von den erreichten Fortschritten. Die
Commerzbank hat das vergangene Jahr positiv abgeschlossen, so dass in die-
sem Jahr wieder eine Dividende gezahlt werden kann.

Corporate Governance

In unserer November-Sitzung haben wir uns mit der Umsetzung des Deutschen
Corporate Governance Kodex und der Weiterentwicklung seiner Grundsatze in
der Commerzbank befasst. Wir Ulberzeugten uns, dass die Commerzbank im
abgelaufenen Geschéaftsjahr die Empfehlungen des Kodex gemafl der Entspre-
chenserklarung vom November 2003 erfiillt hat. Der Vorstand hat beschlossen,
zuklnftig die Vorstandsverglitungen individualisiert zu veréffentlichen. Die neue
Entsprechenserklarung von Vorstand und Aufsichtsrat weist damit nur noch auf
zwei Abweichungen von Empfehlungen des Kodex hin. AuRerdem haben wir im
abgelaufenen Geschéaftsjahr die Effizienz des Aufsichtsrats mittels eines detail-
lierten Fragebogens Uberprift. Nahere Erlauterungen zur Corporate Governance
in der Commerzbank finden Sie im Corporate Governance-Bericht von Vorstand
und Aufsichtsrat auf den Seiten 14 bis 17 dieses Geschaftsberichts.

Ausschiisse
Der Aufsichtsrat hat aus seiner Mitte unverandert fiinf Ausschiisse gebildet. Die
Zusammensetzung der Ausschiisse ist auf Seite 188 dieses Geschaftsberichts
abgedruckt.

Der Prasidialausschuss tagte im Berichtsjahr fiinfmal. AuBerdem fasste er
zweimal Beschlisse im Umlaufverfahren. Gegenstand der Beratungen war die
Vorbereitung und Vertiefung der Sitzungen des Aufsichtsratsplenums, insbeson-
dere hinsichtlich der Geschaftslage, der strategischen Ausrichtung der Bank und
der Restrukturierung des Geschaftsbereichs Investment Banking. Weitere The-
men waren die Neustrukturierung der Vorstandsverglitung und -versorgung,
Kredite an Mitarbeiter und Organmitglieder der Bank sowie strategische Beteili-
gungen im Finanzbereich.

Der Prifungsausschuss trat im Geschaftsjahr 2004 zu insgesamt fiinf Sitzungen
zusammen. Er erdrterte in Gegenwart des Abschlussprifers den Jahresabschluss
und den Konzernabschluss der Commerzbank und die Prifungsberichte. Der Prii-
fungsausschuss holte die Unabhéangigkeitserklarung des Abschlusspriifers gemaf
Ziffer 7.2.1 des Deutschen Corporate Governance Kodex ein und erteilte den
Priifungsauftrag an den Abschlussprifer. Er vereinbarte mit dem Abschlussprifer
die Prufungsschwerpunkte und traf mit ihm die Honorarvereinbarung. Dartber
hinaus befasste sich der Priifungsausschuss mit Auftragen an den Abschluss-
prifer fur Nicht-Priifungsleistungen. An den Sitzungen nahmen jeweils Vertreter
des Abschlusspriifers teil und berichteten tber ihre Prifungstatigkeit.

Der Risikoausschuss tagte im abgelaufenen Geschaftsjahr viermal. Ferner
wurden drei Beschliisse im Umlaufverfahren gefasst. Der Risikoausschuss be-
fasste sich intensiv mit der Risikolage und dem Risikomanagement der Bank,
insbesondere mit Markt-, Kredit- und operationellen Risiken, sowie mit der
Beteiligungspolitik der Bank.
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BERICHT DES AUFSICHTSRATS

Der Sozialausschuss befasste sich in seiner einzigen Sitzung mit der Per-
sonalarbeit der Bank, mit der neuen Betriebsrente sowie mit geplanten Neue-
rungen bei der Personalentwicklung.

Der gemald &8 27 Abs. 3 Mitbestimmungsgesetz gebildete Vermittlungs-
ausschuss musste auch im Geschaftsjahr 2004 nicht zusammentreten.

Uber die Arbeit der Ausschiisse wurde dem Aufsichtsratsplenum regelmaBig
berichtet.

Jahres- und Konzernabschluss

Die PwC Deutsche Revision Aktiengesellschaft, Wirtschaftspriifungsgesellschaft,
Frankfurt am Main, hat den Jahres- und Konzernabschluss der Commerzbank AG
sowie die Lageberichte der AG und des Konzerns geprift und mit dem unein-
geschrankten Bestatigungsvermerk versehen. Der Jahresabschluss wurde nach
den Vorschriften des HGB, der Konzernabschluss nach den International Accoun-
ting Standards (IAS) beziehungsweise den International Financial Reporting
Standards (IFRS) aufgestellt. Die Abschlussunterlagen und die Priifungsberichte
sowie der Vorschlag des Vorstands Uber die Gewinnverwendung wurden allen
Aufsichtsratsmitgliedern rechtzeitig zugesandt. Die Mitglieder des Prufungsaus-
schusses erhielten darliber hinaus samtliche Anlagen und Erlauterungen zu den
Prifungsberichten; alle Aufsichtsratsmitglieder hatten die Mdglichkeit, diese
Unterlagen einzusehen. Der Prifungsausschuss befasste sich in seiner heutigen
Sitzung eingehend mit den Abschlussunterlagen. Wir haben die Unterlagen in
unserer heutigen Bilanzsitzung ebenfalls gepruft. Die Abschlusspriifer nahmen
an beiden Sitzungen teil, erlauterten die wesentlichen Prifungsergebnisse und
standen flr Fragen zur Verfligung.

Nach dem abschlieRenden Ergebnis der Priifung durch den Priifungsaus-
schuss und unserer eigenen Priifung erhoben wir keine Einwédnde gegen den
Jahres- und Konzernabschluss und stimmten dem Ergebnis der Abschluss-
prafung zu. Der Aufsichtsrat hat die vom Vorstand aufgestellten Abschliisse
von AG und Konzern gebilligt, der Jahresabschluss der AG ist damit festgestellt.
Dem Gewinnverwendungsvorschlag des Vorstands schlie3en wir uns an.

Personalien
Mit Wirkung zum 1. April 2004 wurde Dr. Eric Strutz zum Mitglied des Vorstands
bestellt. Mehmet Dalman schied mit Wirkung zum 30. September 2004 aus dem
Vorstand der Commerzbank aus. Dr. Achim Kassow, bisher Vorstandsvorsit-
zender der comdirect bank AG, wurde zum 10. November 2004 in den Vorstand
der Commerzbank AG berufen.

Wir danken dem Vorstand sowie allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern far
ihren grol3en persdnlichen Einsatz und ihre Leistungen im Geschéaftsjahr 2004.

Fir den Aufsichtsrat

y/2xz

Martin Kohlhaussen
Vorsitzender
Frankfurt am Main, 18. Marz 2005



aufsichisrat

Dr. Walter Seipp
Ehrenvorsitzender
Frankfurt am Main

Dr. h.c. Martin Kohlhaussen
Vorsitzender
Frankfurt am Main

Uwe Tschage*'
stellv. Vorsitzender
Commerzbank AG
Disseldorf

Hans-Hermann Altenschmidt*’
Commerzbank AG
Essen

Dott. Sergio Balbinot
Managing Director

Assicurazioni Generali S.p.A.

Triest

Herbert Bludau-Hoffmann*’
Fachsekretar
Fachbereich
Finanzdienstleistungen
Nordrhein-Westfalen
ver.di Bezirk Essen
Essen

Astrid Evers*

Commerzbank AG
Hamburg

*) von den Arbeitnehmern gewahlt

Uwe Foullong®
Mitglied des
ver.di-Bundesvorstands
Berlin

Daniel Hampel*
Commerzbank AG
Berlin

Dr.-Ing. Otto Happel
Unternehmer
Luserve AG
Luzern

Dr. jur. Heiner Hasford
Mitglied des Vorstands
Minchener Riickversicherungs-
Gesellschaft AG
Mdiinchen

Sonja Kasischke®
Commerzbank AG
Braunschweig

Wolfgang Kirsch*®
Commerzbank AG
Frankfurt am Main

Werner Malkhoff*
Commerzbank AG
Frankfurt am Main

Klaus Miiller-Gebel
Rechtsanwalt
Frankfurt am Main
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Dr. Sabine Reiner*’
Gewerkschaftsreferentin
Bereich Wirtschaftspolitik
ver.di-Bundesverwaltung
Berlin

Dr. Erhard Schipporeit
Mitglied des Vorstands
E.ON Aktiengesellschaft
Dusseldorf

Prof. Dr.-Ing.

Dr. h.c. Ekkehard Schulz
Vorsitzender des Vorstands
ThyssenKrupp AG
Disseldorf

Prof. Dr. Jiirgen Strube
Vorsitzender des Aufsichtsrats
BASF Aktiengesellschaft
Ludwigshafen

Dr. Klaus Sturany
Mitglied des Vorstands
RWE Aktiengesellschaft
Essen

Dr.-Ing. E.h. Heinrich Weiss
Vorsitzender der
Geschaftsfiihrung
SMS GmbH
Disseldorf
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ausschiisse des aufsichisralts

Prasidialausschuss

Priifungsausschuss

Risikoausschuss

Sozialausschuss

Vermittlungsausschuss
(8 27 Abs. 3 MitbestG)

Dr. h.c. Martin Kohlhaussen, Vorsitzender
Werner Malkhoff

Prof. Dr. Juirgen Strube

Uwe Tschage

Klaus Miller-Gebel, Vorsitzender
Hans-Hermann Altenschmidt
Dott. Sergio Balbinot

Dr.-Ing. Otto Happel

Wolfgang Kirsch

Dr. h.c. Martin Kohlhaussen, Vorsitzender
Dr. jur. Heiner Hasford

Klaus Miiller-Gebel

Dr.-Ing. E.h. Heinrich Weiss

Dr. h.c. Martin Kohlhaussen, Vorsitzender
Astrid Evers

Daniel Hampel

Klaus Miiller-Gebel

Uwe Tschage

Dr.-Ing. E.h. Heinrich Weiss

Dr. h.c. Martin Kohlhaussen, Vorsitzender
Werner Malkhoff

Prof. Dr. Jirgen Strube

Uwe Tschage
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Dr.-Ing. Burckhard Bergmann
Mitglied des Vorstands
E.ON AG
Dusseldorf
Vorsitzender des Vorstands
E.ON Ruhrgas AG
Essen

Dr. Michael E. Criisemann
Mitglied des Vorstands
OTTO (GmbH + Co KG)
Hamburg

Dr. Hubertus Erlen
Vorsitzender des Vorstands
Schering AG
Berlin

Dietrich-Kurt Frowein
Frankfurt am Main

Gabriele Galateri di Genola
Chairman
Mediobanca
Banca di Credito
Finanziario S.p.A.
Mailand

Prof. Dr.-Ing. E.h. Hans-Olaf Henkel
Prasident
Leibniz-Gemeinschaft
Berlin

Dr.-Ing. Dr.-Ing. E.h.
Hans-Peter Keitel
Vorsitzender des Vorstands
HOCHTIEF AG
Essen

Uwe Luders
Vorsitzender des Vorstands
L. Possehl & Co. mbH
Libeck

Friedrich LiirBen
Sprecher der Geschéftsfiihrung
Fr. Lirssen Werft GmbH & Co. KG
Bremen

Wolfgang Mayrhuber
Vorsitzender des Vorstands
Deutsche Lufthansa
Aktiengesellschaft
KolIn/Frankfurt am Main

Friedrich Merz, MdB
Rechtsanwalt
Mayer, Brown, Rowe & Maw LLP
Berlin/Frankfurt/Koln

Dr. Jérg Mittelsten Scheid
Persdnlich haftender
Gesellschafter
Vorwerk & Co. KG
Wuppertal

Dr. Christoph M. Miiller
Rechtsanwalt
Mitglied des
Gesellschafterausschusses
und des Aufsichtsrats
Vaillant GmbH
Remscheid

Dr. Jiirgen Radomski
Mitglied des Vorstands
Siemens AG
Miinchen
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Hans Reischl
Koln

Dr. Axel Frhr. v. Ruedorffer
Bad Homburg

Dr. Ernst F Schroder
Personlich haftender
Gesellschafter
Dr. August Oetker KG
Bielefeld

Dr.-Ing. Ulrich Schumacher
General Partner
Francisco Partners
Starnberg

Dr. Walter ThieRen
Vorsitzender des Vorstands
AMB Generali Holding AG
Aachen

Dr. Klaus Triitzschler
Mitglied des Vorstands
Franz Haniel & Cie. GmbH
Duisburg

Wilhelm Werhahn
Personlich haftender
Gesellschafter
Wilh. Werhahn KG
Neuss

Dr. Wendelin Wiedeking
Vorsitzender des Vorstands
President and
Chief Executive Officer
Dr.Ing. h.c. F Porsche AG
Stuttgart



190

vorsiand

Klaus-Peter Miiller

Sprecher des Vorstands

Zentrale Stabe
Kommunikation und
Volkswirtschaft

Konzernentwicklung/
Konzerncontrolling

-

Martin Blessing

Zentrales Geschaftsfeld
Corporate Banking

Andreas de Maiziéere

Zentraler Stab
Personal

Zentrale Servicebereiche
Information Technology:
IT Applications

IT Production

IT Support

Transaction Banking

Zentrale- und Filialorganisation

Klaus M. Patig

Zentrale Stabe
Group Treasury
Recht

Zentrale Geschaftsfelder

Asset Management
(bis 31.3.2005)

Financial Institutions

Wolfgang Hartmann

Zentraler Stab
Risikocontrolling

Zentrale Geschaftsfelder
Credit Operations Private Customers
Global Credit Operations

Dr. Achim Kassow

Zentrale Geschaftsfelder
Asset Management

(ab 1.4.2005)

Private Banking

Private Kunden

Dr. Eric Strutz

Zentrale Stabe
Bilanz und Steuern

Compliance und Sicherheit

Financial Controlling
Revision

o

Nicholas Teller

Zentrales Geschaftsfeld
Corporates & Markets

VORSTAND
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regionalvorstande

Firmenkunden

Mittelstandsgeschaft

Martin Fischedick
Gebietsfilialen
Bielefeld, Bremen, Dortmund,
Dusseldorf, Essen, Hamburg,
Hannover, Kéln

Klaus Kubbetat
Gebietsfilialen
Berlin, Dresden, Frankfurt,
Mainz, Mannheim, Miinchen,
Nirnberg, Stuttgart

GroBBkundengeschaft

Andreas Kleffel
Gebietsfilialen
Bielefeld, Dortmund,
Dusseldorf, Essen, KoIn

Andreas Schmidt
Gebietsfilialen
Frankfurt, Mainz,
Mannheim, Munchen,
Nirnberg, Stuttgart

Werner Weimann
Gebietsfilialen
Bremen, Hamburg,
Hannover

Ausland

Peter Bilirger
Asien, Ozeanien

Ulrich Leistner
Westeuropa,
Filiale Johannesburg

Wilhelm Nise
Mittel- und Osteuropa,
GUS-Staaten

chief information officer

Frank Annuscheit
Information Technology
Transaction Banking

Private Kunden

Joachim Hiibner
Gebietsfilialen
Bielefeld, Bremen,
Dortmund, Diisseldorf,
Essen, Hamburg,
Hannover, Kiel,

Koln, Wuppertal

Dr. Dirk Mattes
Gebietsfilialen
Berlin, Dresden,
Erfurt, Frankfurt,
Leipzig, Mainz,
Mannheim, Munchen,
Nirnberg, Stuttgart



konzernleitungen

Dr. Thorsten Broecker
Financial Controlling

Peter Bilirger
Risikocontrolling

Dr. Rudolf Duttweiler
Group Treasury

Klaus Peter Frohmiiller
Transaction Banking

Dr. Peter Hennig
Financial Institutions

Dr. Bernhard Heye
Personal

Giinter Hugger
Chefjustitiar
Recht

Wolfgang Kirsch
Zentrale- und
Filialorganisation

Dr. Sebastian Klein
Private Banking

Hartwig Kock
Revision

Peter Kraemer
IT Production

Dr. Renate Kriimmer
Konzernentwicklung/
Konzerncontrolling

Burkhard Leffers
Corporate Relationship
Management
(Corporates & Markets)

Corinna Barbara Linner
Bilanz und Steuern

Torsten Liittich
Credit Operations
Private Customers

Michael Mandel
Private Kunden

Hugues de la Marnierre
Sales
(Corporates & Markets)

Thomas Miissener
IT Applications

Ulrich Ramm
Kommunikation und
Volkswirtschaft

Michael Schmid
Global Credit Operations

Roman Schmidt
Corporate Finance
(Corporates & Markets)

Dr. Friedrich Schmitz
Asset Management

Thomas Steidle
Compliance und Sicherheit

Roland Wolf
IT Support

Martin Zielke
Corporate Banking
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leiter der inlandischen gebietsfilialen

Firmenkunden

Berlin
Jorg Schauerhammer

Bielefeld
Thomas Elshorst

Bremen
Carl Kau

Dortmund
Karl-Friedrich Schwagmeyer

Dresden
Kai Uwe Schmidt

Diisseldorf
Manfred Breuer

Essen
Hans Engelmann

Frankfurt am Main
Wilhelm Nise

Hamburg
Jirgen Werthschulte

Hannover
Dirk Dreiskamper

Koln
Michael Hoffmann

Mainz
Franz-Josef Becker

Mannheim
llse Maria Arnst

Miinchen
Franz Jung

Nirnberg
Bernd GroBmann

Stuttgart
Dr. Gert Wiinsche

GroRRkundencenter
Corporate Banking

Hamburg
Francois de Belsunce

Miinchen
Sven Gohlke

Stuttgart
Dr. Bernd Laber

Private Kunden

Berlin
Klaus Heyer

Bielefeld
Edwin Kieltyka

Bremen
Wolfgang Schénecker

Dortmund
Dieter Mahlmann

Dresden
Dr. Mathias Ullrich

Diisseldorf
Andreas Vogt

Erfurt
Andreas Fabich

Essen
Manfred Schlaak

Frankfurt am Main
René Kaselitz

Hamburg
Erhard Mohnen

Hannover
Michael Koch

Kiel
Michael Goertz

Koéln
Dr. Waldemar Abel
(bis 31.3.2005)
Michael Sonnenschein
(ab 1.4.2005)

Leipzig
Wilhelm Pléger

Mainz
Alberto Kunze
(ab 1.4.2005)

Mannheim
Jochen Haaf

Miinchen
Hans-Peter Rien

Niirnberg
Frank Haberzettel

Stuttgart
Thomas Vetter

Wuppertal
Irmgard Rohm



leiter der auslandischen filialen

Atlanta
Edward Forsberg

Barcelona
Alois Briggemann

Bratislava
Martin Horvath

Briinn
Bronislav Hybl

Brissel
Erik Puttemans
Felix Rither

Chicago
John Marlatt

Hongkong
Harald W. A. Vogt

Johannesburg New York
Cornelius Obert Werner Bonsch
Joachim Doépp
Labuan
Geoff Ho Paris
Lionel Caron
London Ulrich Thomas Bartoszek
Gunter Jerger
Harry Yergey Prag
Burkhard Dallosch
Los Angeles Glinter Steiner
Christian Jagenberg
Schanghai
Madrid Michael Reichel
Antonio Martinez
Mariano Riestra Singapur
Dr. Thomas Roznovsky
Mailand
Cristina Sironi-Sommer Tokio

Norio Yatomi

kuratorium der commerzbank-stifiung

Dr. h.c. Martin Kohlhaussen

Vorsitzender
Frankfurt am Main

Prof. Dr. Dr. h.c. mult.
Jiirgen Mittelstra®
Konstanz

Klaus-Peter Miiller Geschaftsfiihrung
Frankfurt am Main Ulrich Ramm
Dr. Werner Verbockett
Klaus Miiller-Gebel
Bad Soden

Michael Hocks
Frankfurt am Main
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leiter inlandischer konzerngesellschafien

CBG Commerz Beteiligungs-
gesellschaft Holding mbH
Dr. Armin Schuler

comdirect bank AG
Dr. Andre Carls
Karin Katerbau

COMINVEST

Asset Management GmbH
Dr. Volker Doberanzke
Hans-Jirgen Lockener
Wolfgang Plum
Claus Weltermann

Commerz Business Consulting AG

Dr. Ralf Klinge

Commerz Grundbesitz-
gesellschaft mbH

Dr. Detlev Dietz

Dr. Frank Porschke

CommerzLeasing und
Immobilien AG

Eberhard Graf

Roland Potthast

Gunter Ress

Hubert Spechtenhauser

Commerz Service Gesellschaft
fur Kundenbetreuung mbH
Jens Miiller
Winfried Schiilken

European Bank for

Fund Services GmbH
Rudolf Geyer
Gerhard Koberlein

Hypothekenbank in Essen AG
Michael Frohner
Hubert Schulte-Kemper
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leiter auslandischer konzerngesellschaften

BRE Bank SA

Warschau
Slawomir Lachowski
Anton M. Burghardt
Jerzy Jozkowiak
Rainer Peter Ottenstein
Wieslaw Thor

Caisse Centrale de
Réescompte, S.A.
Paris
Hervé de Boisson
Daniel Terminet
Pierre Vincent

COMINVEST
Asset Management Ltd.
Dublin

Peter Leisentritt

COMINVEST
Asset Management S.A.
Luxemburg

Heinrich Echter

Commerzbank Asset Management
Asia Pacific Ltd.
Singapur

Pascal Crépin

Commerzbank (Budapest) Rt.
Budapest

Tamas Hak-Kovacs

Oliver Sipeer

Commerzbank Capital
Markets Corporation
New York

Bernd Loewen

Commerzbank (Eurasija) SAO
Moskau
Andreas D. Schwung

Commerzbank Europe (Ireland)
Dublin

John Bowden

Andreas Krebs

Commerzbank International S.A.
Luxemburg

Bernd Holzenthal

Adrien Ney

Commerzbank (Nederland) N.V.
Amsterdam

Gerhard Liebchen

Eugéne v. d. Berg

Commerzbank (Schweiz) AG
Ziirich

Rolf Miller

Wolfgang Prauner
Genf

Jean-Pierre de Glutz

Commerzbank
(South East Asia) Ltd.
Singapur

Dr. Thomas Roznovsky

Commerz (East Asia) Ltd.
Hongkong
Harald W. A. Vogt

Jupiter International Group plc
London
Jonathan Carey
Edward Bonham Carter
Marcus Nagel
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landeshbeirate

Baden-Wiirttemberg

Heinz Georg Baus
Prasident des Verwaltungsrats
Bauhaus AG, Ziirich
Mannheim

Senator E.h. Hans Brandau
Vorsitzender der Vorstande
Badischer Gemeinde-
Versicherungs-Verband
Badische Allgemeine
Versicherung AG
Karlsruhe

Dr. Ulrich Brocker
Hauptgeschaftsfihrer
SUDWESTMETALL
Verband der Metall- und
Elektroindustrie
Baden-Wirttemberg e. V.
Stuttgart

Manfred Haner
Mitglied der Konzernleitung
Micronas Semiconductor
Holding AG
Zirich/Schweiz

Prof. Dr. Dr. Ulrich Hemel
Vorsitzender der
Geschaftsfihrung
2D-Holding GmbH
(Stddekor/Dakor-Gruppe)
Laichingen

Dr. Stefan von Holtzbrinck
Vorsitzender der
Geschaftsfihrung
Verlagsgruppe
Georg von Holtzbrinck GmbH
Stuttgart

Dr. Bjorn Jansen
Geschaftsfuhrer
Mannheimer Morgen/
Dr. Haas GmbH
Mannheim

Dipl.-Ing. Bernhard Jucker
Vorsitzender des Vorstands
ABB AG
Mannheim

Dr. Hermann Jung
Mitglied des Konzernvorstands
Voith AG
Heidenheim

Dipl.-Kaufmann Sigmund Kiener
geschaftsfiihrender
Gesellschafter
InFoScore Management- und
Beteiligungs GmbH
Baden-Baden

Prof. Dr. Renate Kocher
Geschaftsfihrerin
INSTITUT FUR DEMOSKOPIE
ALLENSBACH
Allensbach am Bodensee

Detlef Konter
Direktor
Leiter der Zentralabteilung
Finanzen und Bilanzen
Robert Bosch GmbH
Stuttgart

Dr. Thomas Lindner
Vorsitzender der
Geschaftsflihrung
und personlich haftender
Gesellschafter
GROZ-BECKERT KG
Albstadt (Ebingen)

Ehrensenator

Dr. h.c. Adolf Merckle
Rechtsanwalt
Inhaber Gruppe
Merckle/ratiopharm
Blaubeuren

Dipl.-Volkswirt Jorg-Viggo Miiller
Mitglied des Vorstands
Hugo Boss AG
Metzingen

Franz-Josef Piitzer
Vorsitzender des Vorstands
Aluminium-Werke
Wutdschingen AG & Co. KG
Wutdschingen

Dr. Hermann Roemer
Mitglied des Vorstands
debitel AG
Stuttgart

Bernhard Schreier
Vorsitzender des Vorstands
Heidelberger
Druckmaschinen AG
Heidelberg

Harald Seidelmann
Mitglied des Vorstands
badenova AG & Co. KG
Freiburg

Georg Weisweiler
Mitglied der Geschaftsflihrung
MAHLE GmbH
Stuttgart

Kurt Wontorra
Baden-Baden



Bayern

Dr. Wilfried Backes
Mitglied des Vorstands
EPCOS AG
Mdinchen

Dr. Ferdinand Graf von Ballestrem
Mitglied des Vorstands
MAN Aktiengesellschaft
Miinchen

Dipl.-Betriebswirt Dieter Bellé
Mitglied des Vorstands
LEONI AG
Ndrnberg

Frank A. Bergner
geschaftsfihrender
Gesellschafter
Richard Bergner Holding
GmbH & Co. KG
Schwabach

Dr. sc. pol. Wolfgang Colberg
Geschaftsfuhrer
BSH Bosch und Siemens
Hausgerate GmbH
Miinchen

Klaus Conrad
Gesellschafter
Conrad Holding GmbH
Hirschau

Sten Daugaard
Chief Financial Officer
SGL Carbon AG
Wiesbaden

Carl Friedrich Eckart
geschaftsfihrender
Gesellschafter
ECKART GmbH & Co. KG
Fiirth (Bayern)

Peter J. Fischl
Mitglied des Vorstands
Infineon Technologies AG
Miinchen

Dr. Mary Jo Gresens
Geschéaftsleitung Finanzen
INA-Holding Schaeffler KG
Herzogenaurach

Dipl.-Wirtsch.-Ing.

Dirk Heidenreich
Chief Executive Officer
Semikron International GmbH
Nirnberg

Rainer Hilpert
Mitglied des Vorstands
GEMA Gesellschaft fiir
musikalische Auffiihrungs-
und mechanische
Vervielféltigungsrechte
Miinchen

Dipl.-Wirtsch.-Ing. Thomas Kaeser
Geschaftsfuhrer
KAESER KOMPRESSOREN GmbH
Coburg

Prof. Dr. Anton Kathrein
personlich haftender geschafts-
fihrender Gesellschafter
KATHREIN-Werke KG
Rosenheim

Dr. Karl-Hermann Lowe
Mitglied des Vorstands
Allianz Versicherungs-AG
Miinchen

Dipl.-Ing. Thomas Netzsch
geschaftsfihrender
Gesellschafter
Erich Netzsch GmbH & Co.
Holding KG
Selb

LANDESBEIRATE

Prof. Susanne Porsche
Produzentin
sanset Film & Fernseh-
produktionen GmbH
Minchen

Dr. Lorenz M. Raith
Herzogenaurach

Dipl.-Ing. Helmuth Schaak
Vorsitzender des Aufsichtsrats
Leistritz AG
Nirnberg

Dr. Hans Seidl
Vorsitzender des Aufsichtsrats
Vinnolit Kunststoff
GmbH & Co. KG
Ismaning

Klaus Steger
Mitglied des Vorstands
ERWO Holding AG
Nirnberg

Berlin

Jan Eder
Hauptgeschaftsfiihrer
Industrie- und
Handelskammer Berlin
Berlin

Friedrich Floto
Treasurer
Novelis AG
Zlrich/Schweiz

Dipl.-Ing. Hermann Hauertmann
geschaftsfiihrender
Gesellschafter
Schwartauer Werke GmbH & Co.
Kakao Verarbeitung Berlin
Berlin
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Joachim Hunold
geschaftsfihrender
Gesellschafter
Air Berlin GmbH & Co.
Luftverkehrs KG
Berlin

Dipl.-Kaufmann Joachim Klein
geschaftsfihrender
Gesellschafter
Firmengruppe Umlauf & Klein
GmbH & Co.

Berlin

Dr. Hartmann Kleiner
Rechtsanwalt
Hauptgeschaftsfiihrer
VME Verband der Metall- und
Elektro-Industrie in Berlin und
Brandenburg e.V.

Berlin

Heiner Klos
Mitglied des Vorstands
Zoologischer Garten Berlin AG
Berlin

Hans-Ulrich Klose
Mitglied des
Deutschen Bundestages
stellv. Vorsitzender des
Auswartigen Ausschusses
Deutscher Bundestag
Berlin

Dr. Joachim Lemppenau
Vorsitzender der Vorstande
Volksflirsorge Gruppe
Hamburg

Joachim Lubitz
Mitglied des Vorstands
Vattenfall Europe AG
Berlin

Dr.-Ing. E.h. Hartmut Mehdorn
Vorsitzender des Vorstands
Deutsche Bahn AG
Berlin

Dipl.-Volkswirt Manfred Neubert
Vorsitzender des Vorstands
Willy Vogel AG
Berlin

Dipl.-Ing. Jiirgen Reuning, MBA
Berlin

Manfred Freiherr von Richthofen
Prasident
Deutscher Sportbund
Berlin

Dr. Uwe Runge
Prasident des Konsistoriums
Evangelische Kirche
Berlin-Brandenburg -
schlesische Oberlausitz
Berlin

Detlef Schulz
Wirtschaftsprifer und
Steuerberater
Geschaftsfuhrer
DIS|U|P
alltreu GmbH

Wirtschaftsprifungsgesellschaft,

Sozius

DIS|IUIP

Detlef Schulz und Partner GbR
Wirtschaftsprifer,
Rechtsanwalte, Steuerberater
Berlin

Dr. Attilio Sebastio
Mitglied des Vorstands
Berlin-Chemie AG
Berlin

Dr. Jorg Helmut Spiekerkotter
Mitglied des Vorstands und CFO
Schering AG
Berlin

Dipl.-oec. Felix Strehober
Direktor
Erdgas, Finanzen und
Projektentwicklung
ZGG-Zarubezhgaz-Erdgashandel-
Gesellschaft mbH
Berlin

Volker Ullrich
geschaftsfiihrender
Gesellschafter
Zuckerhandelsunion GmbH
Berlin

Brandenburg

Dr. Andreas Hungeling
Geschaftsfihrer
PCK Raffinerie GmbH
Schwedt

Dipl.-Kaufmann Hubert Marbach
Neil3e-Malxetal

Wolfgang Niebuhr
Vorsitzender des Vorstands
AOK fur das Land Brandenburg
Teltow

Dr. Rainer Peters
Vorsitzender des Vorstands
E.DIS Aktiengesellschaft
Flrstenwalde/Spree



Bremen

Hans-Christoph Enge
Partner
Lampe & Schwartze KG
Bremen
Britischer Honorarkonsul

Edgar Gronda
Geschaftsfuhrer/Rechtsanwalt
Schultze & Braun
Rechtsanwaltsgesellschaft fur
Insolvenzverwaltung mbH
Bremen

Jirgen Holtermann
Geschaftsfuhrer
bremenports GmbH & Co. KG
Bremen

Dipl.-Kaufmann Ulrich Mosel
Geschaftsfuhrer
H. Siedentopf GmbH & Co. KG
Bremen

Senator Dr. Ulrich Josef NuRBbaum
Senator flir Finanzen der
Freien und Hansestadt Bremen
Bremen

Hillert Onnen
Mitglied des Vorstands
BLG LOGISTICS
GROUP AG & Co. KG
Bremen

Hamburg

Thomas Cremer
geschaftsfihrender
Gesellschafter
Peter Cremer Holding
GmbH & Co.
Hamburg

Rainer Detering
Mitglied des Vorstands
Zentralbereich Finanz- und
Rechnungswesen
HELM AG
Hamburg

Kurt D6hmel
Vorsitzender der
Geschaftsfuhrung
Deutsche Shell Holding GmbH
Hamburg

Dr. Karin Fischer
Mehrheitsgesellschafterin
DKV EURO SERVICE
GmbH & Co. KG
Diisseldorf

Herbert Fronert
Mitglied des Vorstands
Volksflirsorge
Versicherungsgruppe
Hamburg

Hansjoachim Fruschki
Vorsitzender des Vorstands
Deutsche Angestellten-
Krankenkasse
Hamburg

Mogens Granborg
Executive Vice President
Danisco A/S
Kopenhagen/Danemark

Prof. Dr. Ernst Haider
Vorsitzender der
Geschéaftsfiihrung
Verwaltungs-Berufs-
genossenschaft
Hamburg

Ehrensenator Horst R. A. Hansen
Mitglied des Aufsichts- und
Gesellschafterrats
OTTO (GmbH & Co. KG)
Hamburg
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Steffen Harpoth
SHC - Steffen Harpgth Company
London/GroRbritannien

Dr. Thomas Klischan
Hauptgeschaftsfiihrer
NORDMETALL Verband der
Metall- und Elektroindustrie e.V.
Hamburg, Schleswig-Holstein
und Mecklenburg-Vorpommern
Hamburg

Prof. Dr. Norbert Klusen
Vorsitzender des Vorstands
Techniker Krankenkasse
Hamburg

Hans Jiirgen Kuczera
Mitglied der Geschaftsleitung
Rechtsanwalt
Imtech Deutschland
GmbH & Co. KG
Hamburg

Ralph P. Liebke
Geschaftsfiihrer
Aon Jauch & Hiibener
Holdings GmbH
Hamburg

Andreas Maske
Alleinvorstand
Maske AG
Hamburg

Hans Joachim Oltersdorf
Mitglied des Vorstands
Fielmann AG
Hamburg

Dr. Cletus von Pichler
Vorsitzender des Vorstands
Jungheinrich AG
Hamburg

Prof. Jobst Plog
Intendant
Norddeutscher Rundfunk
Hamburg
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Dr. Walter Richtberg
Vorsitzender der
Geschéaftsfiihrung

dpa Deutsche Presse-Agentur

GmbH
Hamburg

Erck Rickmers
geschaftsfihrender
Gesellschafter
Nordcapital Holding
GmbH & Cie. KG
Hamburg

Peter-Joachim Schonberg
Mitglied des Vorstands
Behn Meyer Holding AG
Hamburg

Dr. Bernhard von Schweinitz
Notar
Notariat am Gansemarkt
Hamburg

Prof. Dr. Fritz Vahrenholt
Vorsitzender des Vorstands
REpower Systems AG
Hamburg

Dr. Gerd G. Weiland
Rechtsanwalt
Hamburg

Karl Udo Wrede
Mitglied des Vorstands

Ganske Verlagsgruppe GmbH

Hamburg

Dipl.-Kaufmann
Hans-Joachim Zwarg
Mitglied des Vorstands
Phoenix AG
Hamburg

Hessen

Manfred Behrens
Chief Executive Officer
Swiss Life Deutschland
Miinchen

Dipl.-Wirtsch.-Ing.

Heinz-Werner Binzel
Mitglied des Vorstands
RWE Energy AG
Dortmund

Dr. Erich Coenen
Frankfurt am Main

Dr. Peter Diesch
Mitglied des Vorstands
Linde AG
Wiesbaden

Dr. Harald Dombrowski
geschaftsfihrender
Gesellschafter
EKF Finanz Frankfurt GmbH
Hofheim-Wallau

Norbert Fiebig

Sprecher der Geschaftsfiihrung

Deutsches Reisebiro GmbH
Frankfurt am Main

Dr. Rolf-Jiirgen Freyberg
Vorsitzender des Vorstands

BGAG Beteiligungsgesellschaft

der Gewerkschaften AG
(bis 28.2.2005)
Frankfurt am Main

Dr. Jiurgen W. Gromer
President
Tyco Electronics Corporation
Bensheim

Gerd Griinenwald
Group Managing Director/
Vorsitzender der
Geschéaftsleitung
Goodyear Dunlop Tires
Germany GmbH
Hanau

Dipl.-Kaufmann
Wolfgang Gutberlet
Vorsitzender des Vorstands

tegut... Gutberlet Stiftung & Co.

Fulda

Wolf Hoppe
Alleinvorstand
HOPPE AG
Stadtallendorf

Dr. Marietta Jass-Teichmann
geschaftsfihrende
Gesellschafterin
Papierfabrik Adolf Jass
GmbH & Co. KG
Fulda
Geschaftsfluhrerin
Papierfabrik Adolf Jass
Schwarza GmbH

Dr. Dagobert Kotzur
Vorsitzender der
Geschaftsleitung
Schunk GmbH
Giel3en

Dipl.-Ing. Roland Lacher
Vorsitzender des Vorstands
Singulus Technologies AG
Kahl

Jiurgen Lemmer
Bad Homburg v.d.H.

Aleksander M.C. Ruzicka
Chief Executive Officer
Central Europe & Africa
Aegis Media GmbH & Co. KG
Central Services
Wiesbaden



Peter Steiner
Mitglied des Vorstands
mg technologies ag
Frankfurt am Main

Dr. Dieter Truxius
Mitglied der Geschaftsfihrung
Heraeus Holding GmbH
Hanau

Alexander Wiegand
geschaftsfihrender
Gesellschafter
WIKA Alexander Wiegand
GmbH & Co. KG
Klingenberg

Mecklenburg-Vorpommern

Prof. Dr. med. Dietmar Enderlein
Vorsitzender des Vorstands
MEDIGREIF-Unternehmens-
gruppe
Greifswald

Niedersachsen

Friedhelm Behn
Hermannsburg

Kaj Burchardi
Executive Director
Sappi International S.A.
Brissel

Claas E. Daun
Vorsitzender des Vorstands
DAUN & CIE. AG
Rastede

Dr. Heiner Feldhaus
Vorsitzender des Vorstands
Concordia Versicherungs-
Gesellschaft a.G.
Hannover

Jens Fokuhl
Mitglied des Vorstands
Nordzucker AG
Braunschweig

Klaus Friedland
Unternehmens- und
Personalberatung
Hemmingen

Dr.-Ing. Heinz J6rg Fuhrmann
Mitglied des Vorstands
Salzgitter AG
Salzgitter

Herbert Haas
Mitglied des Vorstands
Talanx AG
Hannover

Carl Graf von Hardenberg
Vorsitzender des Aufsichtsrats
Hardenberg-Wilthen AG
Norten-Hardenberg

Alfred Hartmann
Kapitan und Reeder
Vorsitzender des Vorstands
Atlas Reederei AG
Leer

Albrecht Hertz-Eichenrode
Vorsitzender des Vorstands
HANNOVER Finanz GmbH
Hannover

Andreas R. Herzog
Chief Financial Officer
Blhler AG
Uzwil/Schweiz

Dipl.-Kaufmann Axel Hobermann
stellv. Vorsitzender
des Aufsichtsrats
Lucia AG
Lineburg

LANDESBEIRATE

Ingo Kailuweit
Vorsitzender des Vorstands
Kaufméannische Krankenkasse —
KKH
Hannover

Dr. Gernot Kalkoffen
Vorsitzender des Vorstands
ExxonMobil Central
Europe Holding GmbH
Hamburg

Dr. Joachim Kreuzburg
Sprecher des Vorstands
Sartorius AG
Gottingen

Dr. Giinter Mahlke
stellv. Vorsitzender des
Verwaltungsausschusses
Arzteversorgung Niedersachsen
Hannover

Dr. Volker von Petersdorff
Vorsitzender des
Leitenden Ausschusses
Altersversorgungswerk
der Zahnarztekammer
Niedersachsen
Hannover

Andreas Picolin
stellv. Vorsitzender des Vorstands

NORDENIA INTERNATIONAL AG
Greven

Dipl.-Volkswirt Ernst H. Radecke

geschaftsfihrender
Gesellschafter

C. Hasse & Sohn,

Inh. E. Radecke GmbH & Co.
Uelzen

203



204

LANDESBEIRATE

Joachim Reinhart
President + COO
Matsushita Electric Europe
(HQ) Ltd.
Wiesbaden
Executive Officer
Matsushita Electric
Industrial Co., Ltd.
Japan

Dr. Peter Schmidt
Vorsitzender der
Geschaftsfihrung
TROESTER GmbH & Co. KG
Hannover

Dipl.-Kaufmann Peter Seeger
Leiter
Shared Service Center TUI AG
Hannover

Bruno Steinhoff
Chairman
Steinhoff International
Holdings Ltd.
Johannesburg/Stdafrika

Reinhold Stover
Inhaber
Stover-Gruppe
Wildeshausen

Dr. rer. pol. Bernd Jiirgen Tesche
Vorsitzender
der Geschaftsfiihrung
Solvay GmbH
Hannover

Dipl.-Kaufmann Klaus Treiber
Sprecher der Geschaftsflihrung
Ilhr Platz GmbH + Co. KG
Osnabriick

Wilhelm Wackerbeck
Vorsitzender des Vorstands
WERTGARANTIE
Technische Versicherung AG
Hannover

Dipl.-Math. Hans-Artur Wilker
Geschaftsfuhrer
Jos. L. Meyer GmbH
Papenburg

Nordrhein-Westfalen

Jan A. Ahlers
stellv. Vorsitzender
des Aufsichtsrats
Ahlers AG
Herford

Theo Albrecht
Mitglied des Verwaltungsrats
Aldi GmbH & Co. KG's
Essen

Werner Andree
Mitglied des Vorstands
Vossloh AG
Werdohl

Peter Bagel
personlich haftender
Gesellschafter
A. Bagel
Disseldorf,
Bagel Druck GmbH & Co. KG
Ratingen,
Karl Rauch Verlag KG
Dusseldorf

Dipl.-Kaufmann

Michael von Bartenwerffer
Sprecher der Geschaftsflihrung
Aug. Winkhaus GmbH & Co. KG
Telgte

Wolfgang van Betteray
Seniorpartner
Kanzlei Metzeler — van Betteray
Rechtsanwalte — Steuerberater
Dusseldorf

Ulrich Bettermann
geschaftsfihrender
Gesellschafter
OBO Bettermann GmbH & Co.
Menden

Wilhelm Alexander Bollhoff
geschaftsfihrender
Gesellschafter
Bollhoff Gruppe
Bielefeld

Wilhelm Bonse-Geuking
BP Group Vice President Europe
c/o Deutsche BP AG
Bochum

Dipl.-Volkswirt Peter Bosbach
Geschaftsfiihrer
Schafer Werke GmbH
Neunkirchen

Hans-Jiirgen Bremer
geschaftsfiihrender Vorstand
Kirchliche Zusatzversorgungs-
kasse Rheinland-Westfalen
Gemeinsame Versorgungskasse
fur Pfarrer und Kirchenbeamte
Dortmund

Dr. Joachim Breuer
Hauptgeschaftsfihrer
Hauptverband der gewerblichen
Berufsgenossenschaften
Sankt Augustin

Holger Brickmann-Turbon
Vorsitzender des Vorstands
Turbon AG
Hattingen

Dr. Klaus Bussfeld
Gelsenkirchen

Rudolph Erbprinz von Croy
Herzog von Croy’sche
Verwaltung
Dilmen



Dr. jur. Hansjorg D6pp
Hauptgeschaftsfihrer
Verband der Metall-
und Elektro-Industrie
Nordrhein-Westfalen e.V. und
Landesvereinigung der
Arbeitgeberverbande
Nordrhein-Westfalen e.V.
Dusseldorf

Klaus Dohle
Geschaftsfluhrer
Dohle Handelsgruppe
Service GmbH & Co. KG
Siegburg

Dr. Udo Eckel
Geschaftsfluhrer
V & | Management
GmbH & Co. KG,
Geschéaftsfuhrer
BFH Beteiligungsholding GmbH
Wachtendonk

Christian Eigen
stellv. Vorsitzender
des Vorstands
MEDION AG
Essen

Norbert Frece
Mitglied des Vorstands
Ruhrverband
Essen

Heinz Gawlak
Vorsitzender der
Geschaftsfiihrung
AMB Generali Asset Managers
Kapitalanlagegesellschaft mbH
Koln

Jens Gesinn
Mitglied des Vorstands
MAN Ferrostaal AG
Essen

Claes Goransson
Geschaftsfihrer
Vaillant GmbH
Remscheid

Riidiger Andreas Giinther
Sprecher der Geschaftsflihrung
CLAAS KGaA mbH
Harsewinkel

Dieter Gundlach
Vorsitzender der
Geschaftsflihrung
ARDEX GmbH
Witten

Stefan Hamelmann
geschaftsfihrender
Gesellschafter
Franz Hamelmann
GmbH & Co. KG
Franz Hamelmann
Projekt GmbH
Diisseldorf

Margrit Harting
generalbevollmachtigte
Gesellschafterin
Harting KGaA
Espelkamp

Dr. h.c. Erivan Karl Haub
Chairman of the Board
Vorsitzender des Beirats
Tengelmann
Warenhandelsgesellschaft
Milheim an der Ruhr

Dr. Kurt Hochheuser
Duisseldorf

Prof. Dr. Bernd J. Hofer
stellv. Vorsitzender
des Vorstands
Deutsches Zentrum fir
Luft- und Raumfahrt e.V. (DLR)
Koln

LANDESBEIRATE

Hermann Héovelmann
geschaftsfihrender
Gesellschafter
Sprecher der Geschéaftsfiihrung
Mineralquellen und Getranke
H. Hévelmann GmbH
Duisburg

Dr. jur. Stephan J. Holthoff-Pfortner

Rechtsanwalt und Notar
Gesellschafter
Hopf-Unternehmensgruppe
Essen

Dipl.-Wirtsch.-Ing.

Hans-Dieter Honsel
Vice Chairman Board
Honsel International
Technologies SA
Brussel

Wilfried Jacobs
Vorsitzender des Vorstands
AOK Rheinland — Die Gesund-
heitskasse
Dusseldorf

Dr. Gerhard Kinast
Vice President
Petro-Canada
London

Dipl.-Ing. TU Dipl.-Wirtsch.-Ing. TU

Dieter Koster
Vorsitzender des Vorstands
Koster AG
Osnabriick

Martin Krengel
Vorsitzender der
Geschaftsfliihrung
geschaftsfiihrender
Gesellschafter
WEPA Papierfabrik
P. Krengel GmbH & Co. KG
Arnsberg
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Hans-Joachim Kipper
Geschéaftsfuhrer
Klapper-Gruppe
Velbert/Heiligenhaus

Kurt Kiippers
geschaftsfiihrender
Gesellschafter
Hulskens Holding
GmbH & Co. KG
Wesel

Assessor Georg Kunze
Geschéaftsfuhrer
Landesverband Rheinland-
Westfalen der gewerblichen
Berufsgenossenschaften
Dusseldorf

Dipl.-Kaufmann Ulrich Leitermann
Mitglied des Vorstands
SIGNAL IDUNA Gruppe
Dortmund/Hamburg

Dr. Dirk Lepelmeier
Geschéaftsfuhrer

Nordrheinische Arzteversorgung

Duisseldorf

Jyri Luomakoski
Chief Financial Officer
Deputy Chief Executive Officer
Uponor Corporation
Vantaa/Finnland

Tim Henrik Maack
Sprecher der Geschéaftsleitung
ERCO Leuchten GmbH
Lidenscheid

Dipl.-Kaufmann Peter Mazzucco
Mitglied des Vorstands
Edscha AG
Remscheid

Dipl.-Kaufmann Helmut Meyer
Mitglied des Vorstands
DEUTZ AG
Koln

Friedrich Neukirch
Vorsitzender der
Geschéftsleitung
Klosterfrau Deutschland GmbH
Koln

Dipl.-oec. Bernd Pederzani
geschaftsfuhrender
Gesellschafter
EUROPART Holding GmbH
Hagen

Dipl.-Ing. Volkmar Peters
geschaftsfuhrender
Gesellschafter
Peters Beteiligungs
GmbH & Co. KG
Moers

Dipl.-Kaufmann

Eberhard Pothmann
Generalbevollmachtigter
Vorwerk & Co. KG
Wuppertal

Dipl.-Kaufmann

Ulrich Reifenhauser
geschaftsfihrender
Gesellschafter
Reifenhauser GmbH & Co. KG
Maschinenfabrik
Troisdorf

Dr. Joachim F. Reuter
Geschaftsfuhrer
Gebrider Trox GmbH
Neukirchen-Vliuyn

Klaus H. Richter
Mitglied des Vorstands
Barmer Ersatzkasse
Wuppertal

Robert Roseler
Vorsitzender des Vorstands
ara Shoes AG
Langenfeld

Martin Rohm
Mitglied des Vorstands
Volkswohl Bund Versicherungen
Dortmund

Peter Rostock
personlich haftender geschafts-
fihrender Gesellschafter
BPW Bergische Achsen KG
Wiehl

Dipl.-Kaufmann Albert Sahle
geschaftsfiihrender
Gesellschafter
SAHLE WOHNEN
Greven

Hans Schafstall
geschaftsfliihrender
Gesellschafter
Schafstall Holding
GmbH & Co. KG
Milheim an der Ruhr

Peter Nikolaus Schmetz
geschaftsfihrender
Gesellschafter
Schmetz Capital
Management GmbH
Aachen

Prof. Dr. Christoph M. Schmidt
Prasident
Rheinisch-Westfalisches Institut
fur Wirtschaftsforschung Essen
(RWI)

Essen

Heinz G. Schmidt
Mitglied des Aufsichtsrats
Douglas Holding AG
Hagen

Henning Schmidt
Geschaftsfiihrer
NBV/UGA GmbH
Straelen



Dr. Peter Schorner
Mitglied des Vorstands
RAG Aktiengesellschaft
Essen

Dipl.-Betriebswirt Horst Schiibel
Geschaftsflihrer
Miele & Cie. KG
Gutersloh

Reinhold Semer

Wirtschaftsprifer/Steuerberater

Gesellschafter
Unternehmensgruppe Hellweg
Die Profi-Baumarkte

GmbH & Co. KG

Dortmund

Dr. Reiner Spatke
Geschaftsfuhrer
Johnson Controls GmbH
Burscheid

Werner Stickling
Inhaber
Nobilia-Werke
J. Stickling GmbH & Co. KG
Verl

Karl-Heinz Stiller
Vorsitzender des Vorstands
Wincor Nixdorf AG
Paderborn

Dipl.-Kaufmann Christian Sutter
geschaftsfihrender
Gesellschafter
A. Sutter GmbH
Essen

Dr. Wolfgang Theis
Vorsitzender des Vorstands
Kiekert AG
Heiligenhaus

Detlef Thielgen
Mitglied des Vorstands
Schwarz Pharma AG
Monheim

Dipl.-Kaufmann Eugen Timmer
Mitglied des Vorstands
AVA Allgemeine Handels-
gesellschaft der Verbraucher AG
Bielefeld

Dr. Hans-Georg Vater
Mitglied des Vorstands
Hochtief AG
Essen

Dipl.-Volkswirt Antonius VoRR
Mitglied des Vorstands
RWE Power AG
Essen

Michael Willems
Mitglied des Vorstands
STEAG AG
Essen

Konsul

Dipl.-Kaufmann Michael Wirtz
geschaftsfihrender
Gesellschafter
Grinenthal GmbH,
Mitinhaber
Dalli-Werke Maurer & Wirtz
GmbH & Co. KG
Stolberg

Horst Wortmann
p.h.G. geschéftsfuhrender
Gesellschafter
Wortmann Schuh Holding KG
Detmold

Dipl.-Kaufmann Ulrich Ziolkowski
Mitglied des Vorstands
ThyssenKrupp
Marine Systems GmbH
Hamburg

LANDESBEIRATE

Rheinland-Pfalz

Benoit Claire
Vorsitzender des Vorstands
Allgemeine Kredit Coface
Holding AG
Mainz

Dipl.-Kaufmann Folkhart Fissler
geschaftsfihrender
Gesellschafter
VESTA GmbH
Idar-Oberstein

Dr. Heinz Geenen
geschaftsfihrender
Gesellschafter
KANN GmbH & Co. KG
Baustoffwerke
Bendorf

Andreas Land
geschaftsfihrender
Gesellschafter
Griesson - de Beukelaer
GmbH & Co. KG
Polch

Dr. Eckhard Miiller
Leiter des Zentralbereichs
Finanzen
BASF Aktiengesellschaft
Ludwigshafen

Prof. Dr. Marbod Muff
Mitglied der
Unternehmensleitung
Unternehmensbereiche
Finanzen und Personal
Boehringer Ingelheim GmbH
Ingelheim am Rhein

Matthaus Niewodniczanski
Geschaftsfiihrer
Bitburger Holding GmbH
Bitburg
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Karlheinz Ré6themeier
Sprecher der Geschaftsfliihrung
Verlagsgruppe Rhein Main
GmbH & Co. KG
Mainz

Klaus Riubenthaler
Mitglied des Vorstands
Schott Glas
Mainz

Dipl. oec. Berta Schuppli
Gesellschafterin
Helvetic Grundbesitz-
verwaltung GmbH
Wiesbaden

Hans Joachim Suchan
Verwaltungsdirektor
ZDF
Mainz

Siegfried F. Teichert
Vorsitzender der
Geschaftsfihrung
der ATS-Gruppe
ATS Beteiligungs-
gesellschaft mbH
Bad Diirkheim
Executive Board Director
Chief Executive Officer
of the ATS group
Tiger Wheels Limited
Midrand, Republik Stidafrika

Herbert Verse
Partner
H+H SENIOR ADVISORS GMBH
Gesellschaft fiir strategische
Unternehmensberatung
Stuttgart

Dr. Alois Wittmann
Mitglied des Vorstands
KSB Aktiengesellschaft
Frankenthal (Pfalz)

Saarland

Dipl.-Kaufmann

Wendelin von Boch-Galhau
Vorsitzender des Vorstands
Villeroy & Boch AG
Mettlach

Dipl.-Kaufmann Thomas Bruch
geschaftsfihrender
Gesellschafter

Globus Holding GmbH & Co. KG

St. Wendel

Dipl.-Kaufmann Christian Erhorn
kaufmannische
Geschaftsfuhrung
Saarbrlicker Zeitung
Verlag und Druckerei GmbH
Saarbriicken

Sanitatsrat

Dr. med. Franz Gadomski
Prasident
Arztekammer des Saarlandes
Saarbriicken

Michel Maulvault
Vorsitzender des Vorstands
AG der Dillinger Hittenwerke
Dillingen (Saar)

Dipl.-Volkswirt Dr. Richard Weber

geschaftsfihrender
Gesellschafter

Karlsberg Brauerei KG Weber
Homburg (Saar)

Sachsen

Linden Blue
Vorsitzender der
Geschéaftsfihrung
Spezialtechnik Dresden GmbH
Dresden

Karl Gerhard Degreif
Mitglied des Vorstands
Stadtwerke Chemnitz AG
Chemnitz

Gunter Errmann
Geschaftsfiihrer
NARVA Lichtquellen
GmbH & Co. KG
Brand-Erbisdorf

Dr. Friedrich Josef Glatzel
Mitglied des Vorstands
envia Mitteldeutsche Energie AG
Chemnitz

Dr. Wolfgang Gross
geschaftsfiihrender
Gesellschafter
fit GmbH
Hirschfelde

Dr. Detlef Hamann
Hauptgeschaftsfiihrer
Industrie- und
Handelskammer Dresden
Dresden

Konsul Dr.-Ing. Klaus-Ewald Holst
Vorsitzender des Vorstands
VNG-Verbundnetz Gas AG
Leipzig

Dr. Hans J. Naumann
geschaftsfihrender
Gesellschafter
NILES-SIMMONS Industrie-
anlagen GmbH
Chemnitz
HEGENSCHEIDT-MFD GmbH
Erkelenz
NILES-SIMMONS-
HEGENSCHEIDT GmbH
Chemnitz
Chairman/CEO
SIMMONS-MACHINE-TOOL
CORPORATION
Albany, N.Y.



H.-Jirgen Preiss-Daimler
geschaftsfihrender
Gesellschafter
P-D Management Industries —
Technologies GmbH
P-D Group
Wilsdruff/Dresden

Wolfgang Schmid
Geschaftsfuhrer
Infineon Technologies Dresden
GmbH & Co. OHG
Infineon Technologies SC 300
GmbH & Co. OHG
Dresden

Thilo von Selchow
Vorsitzender des Vorstands
ZMD Zentrum Mikroelektronik
Dresden AG
Dresden

Rolf Steinbronn
Vorsitzender des Vorstands
AOK Sachsen
Dresden

Holger Tanhauser
Verwaltungsdirektor
Mitteldeutscher Rundfunk
Leipzig

Sachsen-Anhalt

Dr.-Ing. Klaus Hieckmann
geschaftsfihrender
Gesellschafter
Symacon Engineering GmbH
Barleben/Magdeburg,
Prasident
Industrie- und Handels-
kammer Magdeburg
Magdeburg

Hans Hibner
Geschéaftsleitung
Unternehmensgruppe Hubner
Neugattersleben

Heiner Krieg
Geschaftsfuhrer
MIBRAG mbH
TheilRen

Schleswig-Holstein

Prof. Dr. Hans Heinrich Driftmann
personlich haftender und
geschaftsfihrender
Gesellschafter
Peter KélIn
Kommanditgesellschaft
auf Aktien
Elmshorn

Lothar-Joachim Jenne
Komplementar
Max Jenne Arzneimittel-
Grosshandlung KG
Kiel

Dr. jur. Dr. h.c. Klaus Murmann
Chairman Emeritus
Sauer-Danfoss Inc.
Neumunster
Lincolnshire, lllinois/USA

Dr. Lutz Peters
Geschaftsfihrer
AOH Nahrungsmittel
GmbH + Co. KG
Bad Schwartau

Hans Wilhelm Schur
Konzerndirektor
Schur International a/s
Horsens/Danemark

Dr. Ernst J. Wortberg
Vorsitzender des Aufsichtsrats
Norddeutsche Affinerie AG
Hamburg
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Thiringen

Reinhard Bober
Geschaftsfihrer
Glatt Ingenieurtechnik GmbH
Weimar

Dr. Hans-Werner Lange
Vorsitzender des Vorstands
TUPAG-Holding AG
Mihlhausen

Klaus Lantzsch
Vorsitzender der
Geschaftsfiihrung
geschaftsfihrender
Gesellschafter
FER Fahrzeugelektrik GmbH
Eisenach

Dr.-Ing. Michael Militzer
Vorsitzender des Vorstands
MITEC Automotive AG
Eisenach

Eugeen Theunis
Vorsitzender des Vorstands
Theuma Group
Bekkevoort/Belgien

Andreas Trautvetter
Minister flir Bau und Verkehr
des Freistaates Thiringen
Erfurt
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mandate in aufsichisriten und
anderen kontrollgremien

Mitglieder des Vorstands
der Commerzbank AG

Angaben gemal § 285 Ziffer 10 HGB
Stand: 31.12.2004

a) Mitgliedschaft in gesetzlich zu bildenden
Aufsichtsraten

b) Mitgliedschaft in vergleichbaren
Kontrollgremien

Klaus-Peter Miiller

a) Linde AG®
Steigenberger Hotels AG

b) Assicurazioni Generali S.p.A.*
Parker Hannifin Corporation®
Konzernmandate:

Commerzbank International S.A.
(Prasident)

Commerzbank (Schweiz) AG
(Prasident)

Martin Blessing

a) AMB Generali Holding AG*
Eurohypo AG*!
Heidelberger
Druckmaschinen AG*
ThyssenKrupp Services AG
Konzernmandate:
comdirect bank AG
(Vorsitzender)

Commerzbank Inlandsbanken
Holding AG
(Vorsitzender)

b) Konzernmandat:
COMMERZ PARTNER Beratungs-
gesellschaft fiir Vorsorge- und
Finanzprodukte mbH
(Vorsitzender)

Wolfgang Hartmann

a) Vaillant GmbH
Konzernmandate:

Commerz Grundbesitz-
gesellschaft mbH
(Vorsitzender)

Commerz Grundbesitz-
Investmentgesellschaft mbH
(Vorsitzender)

Commerz Grundbesitz
Spezialfondsgesellschaft mbH
(Vorsitzender)

CommerzLeasing und
Immobilien AG
(Vorsitzender)

Dr. Achim Kassow

a) Konzernmandat:

Commerz Service Gesellschaft
fur Kundenbetreuung mbH
(Vorsitzender)

Andreas de Maiziére

a) ABB AG
Borgers AG
MAN AG*

Rheinische Bodenverwaltung AG
(Vorsitzender)

RWE Power AG
Thyssen Krupp Stahl AG
Konzernmandat:

Hypothekenbank in Essen AG
(Vorsitzender)

b) Arenberg-Schleiden GmbH
(Vorsitzender)

BVV Versicherungsverein
des Bankgewerbes a.G.

Konzernmandat:

Commerzbank (Eurasija) SAO
(Vorsitzender)

Klaus M. Patig

a) Ferrostaal AG

G. Kromschroder AG*!
(stellv. Vorsitzender)

Konzernmandate:

COMINVEST
Asset Management GmbH
(Vorsitzender)

Pensor Pensionsfonds AG
(stellv. Vorsitzender)

b) Konzernmandate:

Caisse Centrale de
Réescompte S.A.
(Président)

COMINVEST
Asset Management S.A.
(Vorsitzender)

Commerzbank Capital
Markets Corporation
(Chairman)

Commerzbank Europe
(Ireland) Unltd.

(Chairman)

Commerz Asset Management
(UK) plc

(Chairman)

Commerz Securities

(Japan) Company Ltd.
(Chairman)

Jupiter International Group plc
(Chairman)

Korea Exchange Bank
(Non-Standing Director)



Dr. Eric Strutz

a) Konzernmandate:
comdirect bank AG

COMINVEST
Asset Management GmbH

Commerzbank Auslandsbanken
Holding AG

Commerzbank Inlandsbanken
Holding AG

CommerzLeasing und
Immobilien AG
(stellv. Vorsitzender)

Hypothekenbank in Essen AG

b) Banca Intesa S.p.A.*

Mediobanca - Banca di Credito
Finanziario S.p.A.®

Konzernmandate:

Commerzbank International S.A.

Erste Europaische Pfandbrief-
und Kommunalkreditbank AG

Nicholas Teller

a) Deutsche Schiffsbank AG
(Vorsitzender)

Konzernmandate:

Commerzbank Auslandsbanken
Holding AG
(Vorsitzender)

Commerz Unternehmens-
beteiligungs-AG

b) Konzernmandat:

BRE Bank SA
(stellv. Vorsitzender)

Ausgeschiedene
Vorstandsmitglieder

Mehmet Dalman
a) Deutsche Borse AG*!

b) Tosca Limited
(Non-Executive Director)

Mitglieder des Aufsichtsrats
der Commerzbank AG

a) Mitgliedschaft in anderen gesetzlich zu
bildenden Aufsichtsraten

b) Mitgliedschaft in vergleichbaren
Kontrollgremien

Dr. h.c. Martin Kohlhaussen

a) Bayer AG
Heraeus Holding GmbH

HOCHTIEF AG
(seit Mai 2004 Vorsitzender)

Infineon Technologies AG
(stellv. Vorsitzender)

Schering AG
ThyssenKrupp AG

b) Verlagsgruppe
Georg von Holtzbrinck GmbH

Intermediate Capital Group plc

Uwe Tschage

/.

Hans-Hermann Altenschmidt

b) BVV Versorgungskasse
BVV Unterstlitzungskasse

Dott. Sergio Balbinot

a) Konzernmandate:

Aachener und Miinchener
Lebensversicherung AG
Aachener und Miinchener
Versicherung AG

AMB Generali Holding AG

MANDATE

b) Konzernmandate:

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

Europ Assistance Holding

Generali China Life
Insurance Co. Ltd.

Generali Espana, Holding de
Entidades de Seguros, S.A.
(Vorsitzender)

Generali Finance B.V.

Generali France S.A.
(stellv. Vorsitzender)

Generali Holding Vienna AG
(stellv. Vorsitzender)

Generali (Schweiz) Holding

G. F. Participations, S.A.
(Vorsitzender)

La Estrella S.A.
Migdal Insurance Co. Ltd.
Migdal Insurance Holdings Ltd.

Participatie Maatschappij
Graafschap Holland N.V.

Transocean Holding Corporation

Herbert Bludau-Hoffmann

Astrid Evers

Uwe Foullong

a) DBV-Winterthur Holding AG

DBV-Winterthur
Lebensversicherung AG

Daniel Hampel

/.

Dr.-Ing. Otto Happel

a) mg technologies AG¥

*) konzernexterne boérsennotierte Gesellschaft (gemaf Ziff. 5.4.3 Satz 2 des Deutschen Corporate Governance Kodex)
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Dr. jur. Heiner Hasford

a) Europaische
Reiseversicherung AG
(Vorsitzender)

MAN AG*

Nirnberger Beteiligungs-AG*

WMF Wirttembergische
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 GLASHUTTEN
Zentrum fir Kommunikation
GmbH

Werner Malkhoff

Klaus Miller-Gebel

a) comdirect bank AG
(stellv. Vorsitzender)

Deutsche Schiffsbank AG
Eurohypo AG

Holsten-Brauerei AG
(bis 25.3.2004)

Dr. Sabine Reiner

Dr. Erhard Schipporeit

a) HDI V.a.G.
Talanx AG
Konzernmandate:
Degussa AG

E.ON Ruhrgas AG
(vormals: Ruhrgas AG)

VIAG Telecom AG

b) Konzernmandate:

E.ON Audit Services GmbH
(Vorsitzender)
(seit 24.3.2004)

E.ON Risk Consulting GmbH
(Vorsitzender)

E.ON UK plc
(seit 10.12.2004)

E.ON US Investments Corp.

Prof. Dr.-Ing.
Dr. h.c. Ekkehard Schulz

a) AXA Konzern AG*
Deutsche Bahn AG
MAN AG*

RAG AG
TUI AG*
Konzernmandate:

ThyssenKrupp Automotive AG
(Vorsitzender)

ThyssenKrupp Services AG
(Vorsitzender)

ThyssenKrupp Steel AG
(Vorsitzender)

b) Konzernmandat:
ThyssenKrupp Budd Company

Prof. Dr. Jiirgen Strube

a) Allianz Lebensversicherungs AG

BASF AG
(Vorsitzender)

Bayerische Motorenwerke AG
Bertelsmann AG

Fuchs Petrolab
(Vorsitzender)

Hapag-Lloyd AG
Linde AG

Dr. Klaus Sturany

a) Hannover Riick-

versicherungs AG*

Heidelberger
Druckmaschinen AG*

HOCHTIEF AG*'(bis 7.5.2004)
RAG AG

Konzernmandate:

RWE Power AG

RWE Energy AG

RWE Umwelt AG

b) Konzernmandate:

Osterreichische
Industrieholding AG

RWE Npower Holdings plc
(vormals: Innogy Holdings plc)

RWE Thames Water plc
RWE Trading GmbH

Dr.-Ing. E.h. Heinrich Weiss

a) Deutsche Bahn AG

Ferrostaal AG (bis 15.3.2004)
HOCHTIEF AG*

Voith AG

Konzernmandat:

SMS Demag AG
(Vorsitzender)

b) Thyssen-Bornemisza Group

Konzernmandat:

Concast AG
(Prasident)

*) konzernexterne boérsennotierte Gesellschaft (gemaf Ziff. 5.4.3 Satz 2 des Deutschen Corporate Governance Kodex)



Mitarbeiter der
Commerzbank AG

Angaben gemaf § 340a Abs. 4 Ziff. 1 HGB
Stand: 31.12.2004

Manfred Breuer
Schumag AG

Bernd Forster
SE Spezial Electronic AG

Bernd Grossmann

Textilgruppe Hof AG

Herbert Huber

Saarlandische Investitions-
kreditbank AG

Dr. Sebastian Klein

COMINVEST
Asset Management GmbH

CommerzLeasing und
Immobilien AG

Dr. Renate Kriimmer

Hypothekenbank in Essen AG

Klaus Kubbetat

CommerzLeasing und
Immobilien AG

Ulrich Leistner

COMINVEST
Asset Management GmbH

Commerz Grundbesitz-
Investmentgesellschaft mbH

CommerzLeasing und
Immobilien AG

Burkhard Leffers

Goodyear Dunlop Tires
Germany GmbH

Kolbenschmidt Pierburg AG

Dr. Dirk Mattes

COMMERZ PARTNER Beratungs-
gesellschaft fir Vorsorge- und
Finanzprodukte mbH

MEWA Textil-Service AG & Co.
Management OHG

Wilhelm Nise
Rasmussen GmbH

Michael Schmid

CommerzLeasing und
Immobilien AG

Dr. Friedrich Schmitz

COMINVEST
Asset Management GmbH

Dr. Gert Schorradt
Carmeile AG

Frank Schulz
Woba Dresden GmbH

Monika Serreck

Spielbanken Niedersachsen
GmbH

Martin Zielke
COMINVEST
Asset Management GmbH
Commerz Grundbesitz-
Investmentgesellschaft mbH

COMMERZ PARTNER Beratungs-
gesellschaft fir Vorsorge- und
Finanzprodukte mbH

ConCardis GmbH

MANDATE

Ausgeschiedene Mitarbeiter

Jochen Appell
KarstadtQuelle AG

Peter Kroll
SchmidtBank AG

Dr. Rainer Wedel

JCINSITU Beteiligungs-
gesellschaft mbH
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glossar

Asset Backed Securities (ABS)
Wertpapiere, deren Zins- und Til-
gungszahlung durch den zugrunde
liegenden Forderungspool gedeckt
(,backed”) sind. Sie werden in der
Regel durch eine Zweckgesell-
schaft im Rahmen einer Verbrie-
fung begeben.

Assoziiertes Unternehmen
Unternehmen, das weder durch
Voll- oder Quotenkonsolidierung,
sondern nach der Equity-Methode
in den Konzernabschluss einbe-
zogen ist, auf dessen Geschafts-
oder Finanzpolitik aber ein in den
Konzernabschluss einbezogenes
Unternehmen mafR3geblichen Ein-
fluss hat.

Aufwandsquote

Sie stellt den Quotienten aus Ver-
waltungsaufwand und Ertragen
vor Risikovorsorge dar und spie-
gelt die Kosteneffizienz des Unter-
nehmens oder eines Geschafts-
felds wider.

Available for Sale

Hierunter werden die zur Verau-
Berung zur Verfiigung stehenden
finanziellen Vermdgenswerte ver-
standen.

Backtesting

Verfahren zur Uberwachung der
Gute von Value-at-Risk-Modellen.
Hierzu wird iber einen langeren
Zeitraum geprlft, ob die Gber den
VaR-Ansatz geschatzten poten-
ziellen Verluste riickwirkend nicht
wesentlich haufiger tGiberschritten
wurden, als gemald dem ange-
wandten Konfidenzniveau zu
erwarten ist.

Benchmarks

BezugsgrofRen wie Indizes, die
z.B. im Portfolio Management ein-
gesetzt werden. Sie kdnnen zum
einen die Ausrichtung der Anlage-
strategie bestimmen, indem sie
dem Portfoliomanager als Orien-
tierung fiir die Zusammensetzung
von Portfolios dienen. Zum ande-
ren dienen sie als MaB3stab flr den
Anlageerfolg.

Business Continuity Planning
Alle Bereiche umfassende Notfall-
planung eines Unternehmens.

Cash Flow Hedge

Hierunter wird die Absicherung
des Risikos bei zukuinftigen Zins-
zahlungen aus einem variabel
verzinslichen Bilanzgeschaft mit
einem Swap verstanden. Die
Bewertung erfolgt zum Marktwert
(Fair Value).

Collateral Agreement
Vereinbarung lber zu stellende
Sicherheiten.

Corporate Governance

Corporate Governance legt Richt-
linien fiir eine transparente Lei-
tung und Uberwachung von Unter-
nehmen fest. Die Empfehlungen
des Corporate Governance Kodex
schaffen Transparenz und starken
das Vertrauen in eine verantwor-
tungsvolle Unternehmensfiihrung;
sie dienen im Besonderen dem
Schutz der Aktionare.

Credit Default Swap (CDS)
Finanzinstrument zur Ubernahme
des Kreditrisikos aus einem Refe-
renzaktivum (z.B. Wertpapier oder
Kredit). Daflir zahlt der Siche-
rungsnehmer an den Sicherungs-
geber eine Pramie und erhalt bei
Eintritt eines vorab vereinbarten
Kreditereignisses eine Ausgleichs-
zahlung.

Credit-VaR

Der Begriff resultiert aus der An-
wendung des Value-at-Risk-Kon-
zepts auf die Kreditrisikomessung.
Inhaltlich stellt der Credit-VaR eine
Abschatzung dar, um welchen
Betrag die Verluste aus Kreditrisi-
ken den erwarteten Verlust (Ex-
pected Loss) innerhalb eines Jah-
res potenziell tGibersteigen kénn-
ten; daher auch: Unerwarteter
Verlust (Unexpected Loss). Diesem
Ansatz liegt die Idee zugrunde,
dass der erwartete Verlust lediglich
den langfristigen Mittelwert der
Kreditverluste darstellt, diese
jedoch von den tatsachlichen
Kreditausfallen des laufenden
Geschéftsjahres (positiv oder
negativ) abweichen kénnen.

Credit Linked Note (CLN)
Wertpapier, dessen Performance
an ein Kreditereignis geknupft ist.
CLNs sind haufig Bestandteil einer
Verbriefungstransaktion oder die-
nen zur Restrukturierung von Kre-
ditrisiken, um spezielle Kunden-
bedlrfnisse zu befriedigen.



DAX 30

Deutscher Aktienindex, der die

30 groBten und umsatzstarksten
deutschen Standardwerte des amt-
lichen Borsenhandels umfasst.

Derivate

Finanzinstrumente, deren eigener
Wert vom Wert eines anderen
Finanzinstruments abhangt. Der
Preis des Derivats wird vom Preis
eines Basiswerts abgeleitet (z.B.
Wertpapier, Zinssatz, Wahrung,
Kredit). Diese Instrumente bieten
erweiterte Moglichkeiten flr Risiko-
management und -steuerung.

Due Diligence

So bezeichnet man den Prozess
der intensiven Untersuchung der
finanziellen und wirtschaftlichen
Situation und Planung eines Unter-
nehmens durch externe Experten
(meist Banken, Anwalte, Wirt-
schaftsprifer). Im Vorfeld eines
Borsengangs oder einer Kapital-
erh6hung ist die Durchfiihrung
einer Due Diligence die Voraus-
setzung fiir die Erstellung eines
Emissionsprospekts.

Eigenkapitalrendite

Sie errechnet sich aus dem Ver-
haltnis des Ergebnisses vor oder
nach Steuern zum durchschnitt-
lichen bilanziellen Eigenkapital
und gibt an, wie sich das im
Unternehmen eingesetzte Kapi-
tal verzinst.

Embedded Derivatives
Eingebettete Derivate sind Be-
standteil eines originaren Finanz-
instruments und mit diesem un-
trennbar verbunden, so genannte
Hybrid Financial Instruments wie
z.B. Aktienanleihen. Sie sind recht-
lich und wirtschaftlich miteinander
verbunden.

Equity-Methode
Konsolidierungsmethode in der
Konzernrechnungslegung fiir An-
teile an assoziierten Unternehmen.
Der anteilige Jahresliberschuss/
Fehlbetrag des Unternehmens
wird in der Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung als Beteiligungs-
ertrag/-verlust ibernommen.

Erwarteter Verlust

MessgrofRe flir den potenziellen
Verlust eines Kreditportfolios, der
innerhalb eines Jahres aufgrund
von historischen Verlustdaten zu
erwarten ist.

Fair Value

Betrag, zu dem Finanzinstrumente
zu fairen Bedingungen verkauft
oder gekauft werden kdnnen.

Zur Bewertung werden entweder
Marktpreise (z.B. Borsenkurse)
oder —wenn diese fehlen —interne
Bewertungsmodelle heran-
gezogen.

Fair Value Hedge

Hierbei handelt es sich um eine
festverzinsliche Bilanzposition
(z.B. eine Forderung oder ein Wert-
papier), die durch einen Swap
gegen das Marktrisiko gesichert
ist. Die Bewertung erfolgt zum
Marktwert (Fair Value).

Finanzinstrumente

Hierunter werden insbesondere
Kredite bzw. Forderungen, verzins-
liche Wertpapiere, Aktien, Betei-
ligungen, Verbindlichkeiten und
Derivate subsumiert.

Future

Der Future-Kontrakt ist ein ver-
bindlicher Vertrag, der beide Ver-
tragsparteien dazu verpflichtet,
eine bestimmte Anzahl oder
Menge eines Basiswerts zu einem

GLOSSAR

festgelegten Preis zu einem ver-
einbarten Datum zu liefern bzw.
zu GUbernehmen. Im Gegensatz zur
Option ist der Future sehr stark
standardisiert.

Genussschein

Verbriefung von Genussrechten,
die von Unternehmen jeder
Rechtsform ausgegeben und in
den amtlichen (Bérsen-)Handel
eingefuihrt werden. Genussscheine
kénnen unter bestimmten Voraus-
setzungen dem haftenden Eigen-
kapital der Kreditinstitute zuge-
rechnet werden.

Goodwill

Der bei einer Beteiligungs- oder
Unternehmenstbernahme nach
Aufdeckung stiller Reserven ver-
bleibende Unterschiedsbetrag zwi-
schen Kaufpreis und Wert des hier-
flr erworbenen Reinvermogens.

Handelsaktiva

In dieser Bilanzposition werden
Handelszwecken dienende Wert-
papiere, Schuldscheindarlehen,
Devisen, Edelmetalle und deriva-
tive Finanzinstrumente ausgewie-
sen. Sie werden zum Fair Value
bewertet.

Handelspassiva

In dieser Bilanzposition werden
derivative Finanzinstrumente des
Eigenhandels, die einen negativen
Marktwert besitzen, sowie Liefer-
verpflichtungen aus Wertpapier-
leerverkaufen ausgewiesen. Die
Bewertung erfolgt zum Fair Value.

Hedge Accounting

Darstellung gegensatzlicher Wert-
entwicklungen eines Sicherungs-
geschafts (z.B. eines Zinsswaps)
und eines Grundgeschafts (z.B.
eines Kredits). Ziel des Hedge
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Accounting ist es, den Einfluss der
erfolgswirksamen Bewertung und
Erfassung der Bewertungsergeb-
nisse aus derivativen Geschaften
auf die Gewinn- und Verlustrech-
nung zu minimieren.

Hedging

Eine Strategie, bei der Siche-
rungsgeschafte mit dem Ziel ab-
geschlossen werden, sich gegen
das Risiko von unglinstigen Preis-
entwicklungen (Zinsen, Kurse,
Rohstoffe) abzusichern.

International Accounting
Standards (IAS)

Vom International Accounting
Standards Committee verab-
schiedete Rechnungslegungs-
vorschriften. Zielsetzung von Jah-
resabschliissen nach IAS ist es,
entscheidungsrelevante Informa-
tionen flr Investoren tber die Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage
des Unternehmens sowie deren
Verdnderungen im Zeitablauf zu
vermitteln. Im Gegensatz dazu
orientiert sich ein Jahresabschluss
nach HGB vorrangig am Glaubi-
gerschutzgedanken.

Investor Relations

Der Begriff beschreibt den Dialog
zwischen einem Unternehmen und
seinen Aktionaren oder Glaubi-
gern. Investor Relations richten
sich an diese spezielle Zielgruppe
mit der Absicht, mittels kommuni-
kativer MaBnahmen eine adaquate
Bewertung durch den Kapitalmarkt
zu erreichen.

Kapitalflussrechnung

Sie zeigt Zusammensetzung und
Veranderungen des Zahlungsmit-
telbestands eines Geschaftsjahres.
Sie ist aufgeteilt in die Positionen
operative Geschaftstatigkeit, In-
vestitions- und Finanzierungstatig-
keit.

Konfidenzniveau
Wahrscheinlichkeit, mit der ein
potenzieller Verlust eine durch den
Value-at-Risk definierte Verlust-
obergrenze nicht tGberschreitet.

Kreditderivat

Finanzinstrument, dessen Wert
von einer zugrunde liegenden For-
derung abhangt, z.B. einem Kredit
oder Wertpapier. In der Regel wer-
den diese Kontrakte OTC abge-
schlossen. Sie werden sowohl im
Eigenhandel als auch zur Risiko-
steuerung eingesetzt. Das am
haufigsten eingesetzte kredit-
derivative Produkt ist der Credit
Default Swap.

Latente Steuern

Darunter versteht man zukiinftig
zu zahlende oder zu erhaltende
Ertragsteuern, die aus unter-
schiedlichen Wertansatzen zwi-
schen Steuerbilanz und Handels-
bilanz resultieren. Sie stellen zum
Zeitpunkt der Bilanzierung noch
keine tatsachlichen Forderungen
oder Verbindlichkeiten gegentiber
Finanzamtern dar.

Loss Review Trigger
Warnsignal, dass ein Handels-
bereich einen vorgeschriebenen
Maximalverlust Uberschreiten
kdonnte. Wird dieser Trigger
erreicht, werden geeignete Mal3-
nahmen ergriffen, um weitere
Verluste zu verhindern.

Mark-to-Market

Bewertung von Positionen zu
aktuellen Marktpreisen einschliel3-
lich unrealisierter Gewinne — ohne
Berucksichtigung der Anschaf-
fungskosten.

Mergers & Acquisitions
Angelsachsischer Ausdruck fir
Fusionen und Ubernahmen. Im
Bankgeschaft steht , M&A” fiir die
Beratung von Unternehmen bei
solchen Transaktionen, insbeson-
dere bei Kdufen und Verkaufen
von Unternehmen bzw. Unter-
nehmensteilen.

Mezzanine

italienisch fliir Zwischengeschoss.
Flexibles Finanzierungsinstru-
ment, das bilanziell zwischen
Eigen- und Fremdkapital steht.
Eignet sich besonders fur mittel-
stdndische Unternehmen, die ihre
Eigenmittelbasis starken, aber
nicht die Eigentimerstruktur ver-
andern wollen.

Nachhaltigkeit

Nachhaltigkeit bezeichnet langfris-
tiges, auf eine lebenswerte Gegen-
wart und Zukunft gerichtetes Wirt-
schaften. Verantwortung fir die
Umwelt und ausgewogene soziale
Beziehungen verstehen sich dabei
als leitende Ziele.

Netting
Aufrechnung betrags- oder risiko-
maRig gegenlaufiger Positionen.

Neubewertungsriicklage

In der Neubewertungsriicklage
werden Marktwertdnderungen von
Wertpapieren und Beteiligungen
erfolgsneutral erfasst.



Okonomisches Kapital

Betrag, der mit einem hohen Mal}
an Sicherheit zur Abdeckung un-
erwarteter Verluste aus risiko-
behafteten Positionen erforder-
lich ist. Nicht identisch mit dem
bilanziellen oder regulatorischen
Kapital.

In der Commerzbank werden
Kreditrisiken, Marktrisiken, opera-
tionelle Risiken und Geschaftsrisi-
ken in die Berechnung des Okono-
mischen Kapitals einbezogen.

Online Banking

Eine Vielzahl von Bankdienstleis-
tungen, die mit IT-Unterstltzung
abgewickelt und dem Kunden
elektronisch (per Leitung) ange-
boten werden.

Option

Die Option ist eine Vereinbarung,
die dem einen Vertragspartner das
einseitige Recht einraumt, eine im
voraus bestimmte Menge einer
Ware oder eines Werts zu einem
vorab festgelegten Preis innerhalb
eines definierten Zeitraums zu
kaufen oder zu verkaufen.

oTC

Abkiirzung fiir ,Over the Counter”;
damit wird der auBerborsliche
Handel von Finanzinstrumenten
bezeichnet.

Patronatserklarung

Ublicherweise Verpflichtung einer
Konzern-Muttergesellschaft ge-
genuber Dritten (z.B. Banken), fur
die ordnungsgemale Geschafts-
filhrung und die Erflllung von Ver-
bindlichkeiten ihrer Tochtergesell-
schaft Sorge zu tragen.

Positiver/Negativer Marktwert
Unter dem positiven/negativen
Marktwert eines derivativen
Finanzinstruments wird die
Marktwertdanderung verstanden,
die sich im Zeitraum zwischen dem
Geschaftsabschluss und dem Be-
wertungsstichtag aufgrund von
glinstigen oder ungtinstigen Rah-
menbedingungen ergeben hat.

Rating

Standardisierte Bonitatsbeurtei-
lung/Risikoeinschatzung von
Unternehmen, Staaten oder von
diesen emittierten Schuldtiteln auf
Basis standardisierter qualitativer
und quantitativer Kriterien. Das
Ergebnis des Ratingprozesses

ist Grundlage fur die Feststellung
der Ausfallwahrscheinlichkeit,
die wiederum in die Berechnung
des Eigenmittelerfordernisses

fur das Kreditrisiko einflief3t.
Ratings kénnen durch die Bank
selbst (interne Ratings) oder
durch spezialisierte Ratingagen-
turen wie Standard&Poor’s, Fitch
oder Moody'’s ermittelt werden
(externe Ratings).

Repo-Geschafte

Abktlrzung flir Repurchase Agree-
ment; sie sind Kombinationen aus
Kassa-Kaufen oder -Verkaufen von
Wertpapieren mit gleichzeitigem
Verkauf oder Riickkauf der Wert-
papiere auf Termin mit demselben
Kontrahenten.

GLOSSAR

Shareholder Value

Der Shareholder Value stellt die
Interessen der Eigentimer oder
bei borsennotierten Unternehmen
die der Aktionare in den Vorder-
grund.

Dieses Konzept umfasst die
Orientierung der Unternehmens-
fiihrung an der langfristigen Meh-
rung des Unternehmenswerts
und damit an der Steigerung des
Aktienkurses. Es kontrastiert mit
der ,Stakeholder-Politik’, die auf
einen Ausgleich der Interessen
von Aktionaren mit anderen
Anspruchsgruppen wie Kunden,
Mitarbeitern, Fremdkapitalgebern,
Banken usw. abzielt.

Ein wesentlicher Baustein des
Shareholder-Value-Prinzips ist
auch eine aktionarsorientierte und
transparente Informationspolitik,
die gerade in den grof3en borsen-
orientierten Unternehmen von
Investor Relations gewahrleistet
wird.

Spread

Differenz zwischen zwei Preisen
oder Zinssatzen, z.B. Spanne zwi-
schen An- und Verkaufskurs von
Wertpapieren oder bonitats-
bedingter Aufschlag auf einen
Marktzinssatz.

Standardrisikokosten

Sie stellen die durchschnittlich
innerhalb eines Jahres erwarteten
kalkulatorischen Risikokosten
(Expected Loss) bzw. Wertberichti-
gungen durch Ausfall von Kunden
oder Gegenparteien dar.
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GLOSSAR

Stop-Loss-Limit

Dieser Limittyp dient der Begren-
zung oder Vermeidung von Verlus-
ten. Unterschreitet der Marktwert
ein bestimmtes vorab festgelegtes
Niveau, so muss die betroffene
Handelsposition geschlossen bzw.
der Wert verkauft werden.

Stoxx

Bei der ,, Indexfamilie” Stoxx han-
delt es sich um ein System euro-
paischer Benchmark-, Blue Chip-
sowie Branchenindizes. Die Stoxx
Limited selbst ist ein Joint Venture
zwischen Deutscher Borse AG,
Dow Jones & Company, SBF-
Bourse de France und Schweizer
Borse.

Stresstesting

Uber Stresstests versucht man,
die verlustmaBigen Auswirkungen
extremer Marktschwankungen zu
modellieren, da diese in der Regel
Uber VaR-Modelle nicht adaquat
berucksichtigt werden konnen.
VaR-Risikokennzahlen basieren
Ublicherweise auf ,,normalen”
Marktschwankungen und nicht auf
sehr seltenen und damit statistisch
nicht erfassbaren Extremsitua-
tionen, wie z.B. dem Bdrsencrash
1987 oder der Asienkrise. Stress-
tests bilden damit eine sinnvolle
und daruber hinaus von den Regu-
latoren geforderte Ergéanzung zu
den VaR-Analysen.

Swaps

Finanzinstrumente, bei denen der
Austausch von Zahlungsstromen
(Zinsen und/oder Wahrungs-
betrage) tGiber einen festgelegten
Zeitraum vereinbart wird. Mittels
Zinsswaps werden Zinszahlungs-
strome getauscht (z.B. fest gegen
variabel). Wahrungsswaps bieten
darliber hinaus die Moglicheit, das
Wechselkursrisiko tiber einen Aus-
tausch von Kapitalbetragen auszu-
schalten.

Tochterunternehmen

Von einer Muttergesellschaft
beherrschtes Unternehmen, das
vollkonsolidiert wird. Liegt eine
geringfligige Bedeutung vor, er-
folgt keine Konsolidierung. In die-
sem Fall wird das Unternehmen zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten
bilanziert.

Value-at-Risk-Modell (VaR)

VaR bezeichnet eine Methodik zur
Quantifizierung von Risiken. VaR
wird derzeit hauptsachlich im Zu-
sammenhang mit Marktpreisrisi-
ken gebraucht. Um aussagekraftig
zu sein, muss zusatzlich immer
die Haltedauer (z.B. 1 Tag) und
das Konfidenzniveau (z.B. 97,5%)
angegeben werden. Der VaR-Wert
bezeichnet dann diejenige Verlust-
obergrenze, die innerhalb der
Haltedauer mit einer Wahrschein-
lichkeit entsprechend dem Kon-
fidenzniveau nicht Gberschritten
wird.

Verbriefung

Im Rahmen von Verbriefungen
werden Forderungen (z.B. Kredite,
Handelswechsel oder Leasingfor-
derungen) in einem Pool gebiin-
delt und in eine Zweckgesellschaft
(SPV) Gbertragen. Das SPV refinan-
ziert sich durch die Emission von
Wertpapieren (z.B. ABS oder CLNs)
bei potenziellen Investoren plat-
ziert. Die Rickzahlung und Zins-
zahlung der Wertpapiere ist direkt
an die Performance der zugrunde
liegenden Forderungen geknupft
und nicht an die des Emittenten.

Volatilitat

Mit dem Begriff Volatilitat” wird
die Kursschwankung eines Wert-
papiers bzw. einer Wahrung
bezeichnet. Oftmals wird diese in
Form der Standardabweichung
aus der Kurshistorie berechnet,
bzw. implizit aus einer Preisset-
zungsformel. Je héher die Vola-
tilitat, desto risikoreicher ist das
Halten der Anlage.

Eine Vielzahl weiterer
Begriffserklarungen bietet
unser Glossar im Internet unter

www.commerzbank.de
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commerzbank-konzern

geschafisentwicklung 1968-2004*

Geschéfts- Kredit- Kunden- Steuer-
volumen volumen einlagen aufwand
Mrd € Mrd € Mrd € Mio €
1968 8,6 5,4 6,6 33,2
1969 9,8 6,5 7.1 41,8
1970 12,5 8,8 8,0 26,1
1971 15,9 11,4 9,2 39,2
1972 18,7 12,6 10,7 45,0
1973 20,5 13,5 1,1 39,2
1974 23,0 15,1 11,7 54,8
1975 29,0 18,2 14,1 97,5
1976 32,6 21,3 15,0 87,5
1977 38,6 24,0 17,3 128,0
1978 45,3 29,5 20,0 126,4
1979 52,2 34,8 20,4 97,0
1980 52,4 37,4 20,3 53,6
1981 53,2 38,6 21,0 52,4
1982 56,8 41,8 22,6 86,8
1983 59,1 43,3 23,2 121,3
1984 63,9 46,2 26,5 140,8
1985 71,4 48,3 28,0 164,4
1986 771 52,5 30,3 169,0
1987 83,8 55,7 33,6 168,0
1988 93,3 61,7 37,8 192,4
1989 99,1 64,7 43,5 252,4
1990 11,4 74,9 50,5 246,7
1991 1171 80,7 57,2 276,6
1992 120,4 85,0 61,6 283,4
1993 1471 92,7 68,2 310,8
1994 176,1 112,7 68,8 334,5
1995 208,1 133,1 73,2 109,4
1996 230,6 158,2 82,8 2971
1997 276,0 185,3 93,3 489,2
1998 327,4 207,6 93,6 298,1
1999 3721 223,2 91,0 395,6
2000 459,7 239,7 107,7 822,7
2001 501,3 239,7 116,4 -114,0
2002 4221 171,56 95,7 -103,0
2003 381,6 164,7 100,0 249,0
2004 424,9 160,6 105,1 352,8

*) ab 1997 nach IAS

Riicklagen-

dotierung
Mio €

16,1
16,3
5,8
13,0
14,6
9,2
26,7
42,5
57,2
52,3
50,9
20,5
16,6
12,9
43,8
62,3
77,9
89,5
80,2
89,8
120,2
143,7
112,4
120,1
209,0
143,9
306,8
204,5
332,3
295,5
511,3
500,0
800,0
-115,0
-352,0
-2320,0
243,0

Eigen-
kapital

Mio €

346
439
463
541
599
656
785
844
993
1165
1212
1403
1423
1414
1416
1491
1607
1756
2292
2379
2670
3000
3257
3420
3680
4230
5 386
6 297
6909
8765
10 060
11141
12523
11760
8808
9 091
9 801

Dividenden-
summe

Mio €

23,9
32,0
30,4
31,5
34,8
40,7
40,7
48,8
55,9
55,9
63,1
64,6
51,7
51,7
72,6
95,56
95,7
104,0
115,3
131,6
132,0
134,0
176,8
231,2
265,8
276,3
344,2
380,56
410,8
541,8
216,7
54,2

149,6

Mitarbeiter

14 689
15 630
16 952
17 533
17 707
18 187
17 950
18749
20 275
20429
20982
21656
21487
21130
21393
22 047
22 801
24 154
25653
26 640
27 320
27 631
27 275
28 226
28722
28 241
28706
29615
29 334
30 446
32593
34 870
39 044
39 481
36 566
32377
32 820

Geschafts-
stellen

691
743
783
800
805
826
834
855
861
870
875
885
880
878
877
884
882
882
881
882
888
897
956
973
998
1006
1027
1060
1045
1044
1052
1064
1080
981
904
884
965
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